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Panama, Republica de Panama

Informe de compilaciéon de los auditores independientes

A la Junta de Directores y Accionista
Empresa Nacional de Autopista, S. A. y Subsidiarias

Hemos compilado los estados financieros consolidados condensados intermedios adjuntos de
Empresa Nacional de Autopista, S. A. y Subsidiarias “El Grupo” sobre la base de informacion que
ustedes nos han proporcionado. Estos estados financieros consolidados condensados intermedios
comprenden el estado consolidado condensado intermedio de situacién financiera al 31 de marzo
de 2021 de Empresa Nacional de Autopista, S. A. y Subsidiarias, el estado consolidado condensado
intermedio de resultados, el estado consolidado condensado intermedio de cambios en el patrimonio
y el estado consolidado condensado intermedio de flujos de efectivo correspondientes al periodo de
tres meses terminado en dicha fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas
y otra informacion explicativa.

Hemos realizado el encargo de compilacion de conformidad con la Norma Internacional de Servicios
Relacionados (NISR) 4410 (Revisada), Encargos de Compilacién.

Hemos aplicado conocimientos especializados de contabilidad y preparaciéon de informacion
financiera con el fin de facilitarles la preparacion y presentacion de estos estados financieros
consolidados condensados intermedios de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF). Hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los
principios de integridad, objetividad y competencia y diligencia profesionales.

Ustedes son responsables de estos estados financieros consolidados condensados intermedios y
de la exactitud e integridad de la informacién utilizada para su compilacién.

Puesto que un encargo de compilacidn no es un encargo de aseguramiento, no se requiere que
verifiquemos ni la exactitud ni la integridad de la informacién que nos han proporcionado para la
compilacion de estos estados financieros consolidados condensados intermedios. En consecuencia,
no expresamos una opinién de auditoria ni una conclusién de revisién acerca de si los estados
financieros consolidados condensados intermedios estan preparados de conformidad con la Norma
Internacional de Contabilidad 34 (“NIC 34”) Informacion Financiera Intermedia.
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Panama, Republica de Panama
31 de mayo de 2021
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EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama@)

Estado consolidado condensado intermedio de situacion financiera

Al 31 de marzo de 2021

(Cifras en Balboas)

Activos

Activos no corrientes

Activo intangible por concesion

Mobiliario, equipo y mejoras, neto
Derechos por recibir del Estado panamefio
Fondos en fideicomiso con uso especifico
Propiedades de inversién

Otros activos

Total de activos no corrientes

Activos corrientes

Otros activos

Cuentas por cobrar comerciales y otros
Fondos en fideicomiso con uso especifico
Efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo restringido

Total de activos corrientes

Total de activos

Patrimonio y pasivos

Patrimonio

Capital en acciones
Capital adicional aportado
Utilidades retenidas

Total de patrimonio

Pasivos

Pasivos no corrientes

Bonos por pagar

Indemnizaciones pendientes por pagar
Total de pasivos no corrientes

Pasivos corrientes

Bonos por pagar

Intereses e impuestos acumulados
Depositos y anticipos de clientes
Cuentas por pagar comerciales
Total de pasivos corrientes

Total de pasivos

Total de patrimonio y pasivos

31 de marzo de

31 de diciembre de

Nota 2021 2020
(No auditado)

5 800,845,585 809,744,103
6 3,539,867 4,038,877
7 1,841,622 1,841,622
8 10,955,374 11,042,720
440,076 440,076
378,375 431,003
818,000,899 827,538,401
2,247,293 2,043,056
9 6,357,938 5,600,845
8 154,309,823 148,758,204
10 23,821,792 22,714,185
10 1,787,317 1,787,317
188,524,163 180,903,607
1,006,525,062 1,008,442,008
12 50,500,000 50,500,000
12 106,806,651 106,806,651
89,235,579 90,407,730
246,542,230 247,714,381
11 659,277,073 676,157,388
14,522,303 14,617,577
673,799,376 690,774,965
11 61,702,390 48,194,141
9,208,673 5,213,536
8,762,239 8,558,801
6,510,154 7,986,184
86,183,456 69,952,662
759,982,832 760,727,627
1,006,525,062 1,008,442,008

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

condensados intermedios.




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)
Estado consolidado condensado intermedio de resultados

Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2021

(Cifras en Balboas)

Ingresos por peaje

Otros ingresos

Ingresos por servicios conexos

Intereses ganados

Amortizacion del activo intangible por concesién
Costos de operacion y mantenimiento

Gasto de depreciacién y amortizacion

Honorarios legales, profesionales, administrativos y salarios
Comisiones y gastos bancarios

Otros gastos

Gastos de intereses

Ganancia (pérdida) antes del impuesto sobre la renta
Gasto de impuesto sobre la renta

Utilidad (pérdida) neta

Notas

13

14

15

31 de marzo de
2021
(No auditado)

31 de marzo de
2020
(No auditado)

26,069,642 33,862,266
25,089 216,921
475,931 493,976
46,760 377,513
(8,898,518) (8,372,755)
(8,364,346) (9,418,007)
(499,010) (514,195)
(803,090) (672,593)
(104,136) (147,823)
(381,818) (465,909)
(8,277,164) (9,503,244)
(710,660) 5,856,150
(461,491) (1,163,299)
(1,172,151) 4,692,851

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

condensados intermedios.




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Estado consolidado condensado intermedio de cambios en el patrimonio

Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2021

(Cifras en Balboas)

Saldo al 1 de enero de 2020

Utilidades integrales del periodo
Utilidad neta del periodo - 2020 (No auditado)

Total resultado integral del periodo
Saldo al 31 de marzo de 2020 (No auditado)

Saldo al 1 de enero de 2021

Utilidades integrales del periodo
Utilidad neta del periodo - 2021 (No auditado)

Total resultado integral del periodo
Saldo al 31 de marzo de 2021 (No auditado)

Nota

Capital
Capital adicional Utilidades
en acciones aportado retenidas Total
50,500,000 106,806,651 117,850,541 275,157,192
0 0 4,692,851 4,692,851
0 0 4,692,851 4,692,851
50,500,000 106,806,651 122,543,392 279,850,043
50,500,000 106,806,651 90,407,730 247,714,381
0 0 (1,172,151) (1,172,151)
0 0 (1,172,151) (1,172,151)
50,500,000 106,806,651 89,235,579 246,542,230

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




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)
Estado consolidado condensado intermedio de flujos de efectivo
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2021

(Cifras en Balboas)

Flujos de efectivo procedentes de las actividades de operacion
Utilidad (pérdida) neta

Ajustes por:

Depreciacién y amortizacion de mobiliario, equipo y mejoras, neto
Amortizacion del activo intangible por concesion

Gasto de impuesto sobre la renta

Gastos financieros

Cambios en:

Otros activos

Cuentas por cobrar comerciales y otros

Depositos y anticipos de clientes

Intereses e impuestos acumulados
Indemnizaciones pendientes por pagar

Cuentas por pagar comerciales

Flujos procedentes de las actividades de operacién
Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Fondos de fideicomiso con uso especifico
Adquisicion de mobiliario y equipo
Efectivo neto provisto (usado en) por las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Pago de bonos
Efectivo neto usado en las actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta del efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

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

condensados intermedios.

»

15

10

31 de marzo de

31 de marzo de

2021 2020
(No auditado) (No auditado)

(1,172,151) 4,692,851
499,010 514,194
8,898,518 8,372,755
461,491 1,163,299
8,277,164 9,503,244
16,964,032 24,246,343
(151,609) (182,079)
(757,093) 1,185,699
203,438 (69,937)
(434,764) (326,503)
(95,274) (63,756)
(1,476,030) 864,193
14,252,700 25,653,960
(4,146,251) (9,274,649)
0 (194,198)
10,106,449 16,185,113
(5,464,273) 6,895,601
0 (10,014)
(5,464,273) 6,885,587
(3,534,569) (23,098,786)
(3,534,569) (23,098,786)
1,107,607 (28,086)
22,714,185 25,114,146
23,821,792 25,086,060




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Entidad 100% Subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

(1)

Entidad que informa

La Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA o la Compafiia) es una sociedad anénima
constituida mediante la Escritura Publica N0.208 del 5 de enero de 2011, debidamente inscrita
al folio mercantil No.723197 del Registro Publico de Panaméa el 5 de enero de 2011. Su
actividad principal es la adquisicién de acciones de sociedades en las que el Estado haya
otorgado concesiones para la construccion, conservacion, mantenimiento y explotacion de
carreteras y autopistas. Inicié operaciones en agosto 2011.

Las oficinas de ENA estan ubicadas en Via Israel, edificio corredor sur, frente al centro de
convenciones ATLAPA, corregimiento de San Francisco, Republica de Panama.

Los estados financieros consolidados condensados intermedios no auditados del Grupo
incluyen las siguientes entidades:

ENA Sur, S. A. (anteriormente ICA Panam@, S. A.)

Empresa Nacional de Autopista (ENA) e ICATECH Corporation, celebraron contrato de
compraventa de acciones el dia 1 de agosto de 2011 mediante el cual ENA adquiri6 la totalidad
de las acciones de ICA Panam4, S. A. La adquisicion se realizé el dia 12 de agosto de 2011,
fecha a partir de la cual ENA toma la administracion de las operaciones de ICA Panama, S. A.
(ahora ENA Sur, S. A)). Mediante Escritura Publica No. 6815 del 12 de agosto de 2011, ENA
le cambi6 el nombre a la empresa de ICA Panam@, S. A. a ENA Sur, S. A

ENA Sur, S. A. (subsidiaria de ENA y concesionaria del Corredor Sur) es una sociedad anénima
constituida mediante Escritura PUblica No. 1496 del 16 de marzo de 1995, debidamente inscrita
al folio mercantil No. 299957 del Registro Publico de Panam@ el 23 de marzo de 1995. Su
principal fuente de negocio en la Republica de Panama es el mantenimiento, administracién y
explotacion de la autopista de peajes “Corredor Sur”, autovia con una extension de 19.76
kilbmetros que recorre, a lo largo de la costa en direccidn suroeste-noreste, una ruta que
conecta el sector oeste de la ciudad, desde Paitilla, con el sector este, en Tocumen.

Las operaciones de la concesién de ENA Sur, S. A., las regula el Ministerio de Obras Publicas
(MOP) en virtud del Contrato de Concesion Administrativa No. 70-96 del 6 de agosto de 1996
(el “Contrato de Concesion”) y sus adendas celebrado entre el Estado de la Republica de
Panama (el “Estado”) e ICA Panama, S. A. (ahora ENA Sur, S. A.) para el estudio, disefio,
construccion, mantenimiento, administracién y explotacién del Corredor Sur (la “Concesion”).
Las disposiciones sobre el manejo y la administracion de la concesion del Corredor Sur, y las
tarifas aplicables a la Concesion estan contenidas en dicho Contrato de Concesiéon. La
Concesion fue otorgada bajo la Ley No. 5 del 15 de abril de 1988 de la Republica de Panama
y sus reglamentaciones, las cuales autorizan el cobro de peajes. Mediante Resolucion de
Gabinete No. 31 del 22 de mayo de 2018 y a través de la Adenda al Contrato No. 6 refrendada
el 3 de septiembre de 2018, se acuerda modificar la clausula décima quinta, referente al
vencimiento, quedando que el contrato continuara vigente hasta transcurrido 49 afios contados
a partir de la fecha de autorizacién de operacién y puesta en servicio al publico de cualquiera
de sus tramos 0 hasta que el concesionario haya obtenido el monto total recuperable de la
inversion, cualquiera de los hechos que ocurra primero.
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EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Entidad 100% Subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios

La operacion y mantenimiento menor del Corredor Sur, bajo contrato suscrito con ENA
Sur, S. A, lo lleva a cabo la empresa Maxipista de Panama, S. A. (el “Operador”), sociedad
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama.

Fideicomiso ENA Sur (*ENA Sur Trust”)

El Fideicomiso ENA Sur se constituyé mediante la firma de un Contrato de Fideicomiso
Irrevocable, o “Trust Agreement” (el “Contrato”), de fecha 12 de agosto de 2011, suscrito entre
Banco Citibank (Panama), S. A. que mediante Escritura Publica No. 4,094, del 1 de febrero de
2016, cambid su razén social a Scotiabank (Panamd), S. A. como Agente Fiduciario (“Trustee”);
The Bank of New York Mellon, como Fiduciario del Convenio de Emision (“Indenture Trustee”)
y Beneficiario Primario (en representacion de los bono habientes de los bonos ENA Sur Trust);
y ENA Sur, S. A. (antes ICA Panama, S. A.), como Fideicomitente y Beneficiario Secundario
(“Settlor”), y Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA), como Fideicomitente y Beneficiario
Secundario (“Settlor”) y Administrador (“Servicer”).

El propésito fundamental del Fideicomiso ENA Sur — que fue creado como elemento medular
del andamiaje de garantias que respaldan la emision de bonos mediante la cual se financio la
adquisicion por parte de ENA de ICA Panama, S. A. — es el de administrar, directa o
indirectamente, los derechos y activos del fideicomiso que le fueron cedidos para el beneficio
del Beneficiario Primario y del Beneficiario Secundario de conformidad con los términos del
Contrato.

Los honorarios del Operador, al igual que otras erogaciones de la Concesionaria relacionadas
con la operacion y mantenimiento del Corredor Sur, se realizan con fondos de las cuentas del
fideicomiso administradas por Scotiabank (Panama), S. A. y The Bank of New York Mellon.

ENA Norte, S. A.

ENA Norte, S. A. es una sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica No. 9968
del 20 de abril de 2012, debidamente inscrita al folio mercantil No. 767262 del Registro Publico
de Panama el 25 de abril de 2012. Su principal fuente de negocio en la Republica de Panama
es el mantenimiento, administracion y explotacion de los tramos existentes y en operacion del
Corredor Norte, a saber: (i) la Fase I, de 13.2 km de longitud, que se extiende, en direccion
noroeste, desde la Terminal de Transporte en Albrook hasta el intercambio “Transistmica”; (ii)
el Segmento Panama — Madden, de 14 km de longitud, que se extiende, en direccion noreste,
desde un intercambio ubicado sobre la troncal del corredor (ubicado, a su vez, entre los
intercambios “Cerro Patacdn” y “Tinajitas”) hasta el intercambio “Madden”; y (iii) la Fase IIA, de
6.2 km de longitud, desde el intercambio “Transistmica” hasta el entronque Lajas (o Brisas del
Golf).

ENA Norte, S. A., mediante contrato de compraventa de los activos de Autopista Norte, S. A.
suscrito el 3 de octubre de 2012, adquirié la concesion del Corredor Norte. A su vez, Autopista
Norte, S. A. adquirié la concesion de PYCSA Panama4, S. A., el original firmante con el Estado
panamefio del Contrato de Concesion Administrativa No. 98 del 29 de diciembre de 1994.

Las operaciones de las concesiones de ENA Norte, S. A. las regula el Ministerio de Obras
Pudblicas (MOP) en virtud del Contrato de Concesion Administrativa No. 98 del 29 de diciembre
de 1994 (el “Contrato de Concesion”) y sus adendas, acuerdo celebrado entre el Estado de la
Republica de Panama (el Estado) y PYCSA Panama, S. A. para el estudio, disefio,
construccion, mantenimiento, administracion y explotacion del Corredor Norte (la “Concesion”).
Las disposiciones sobre el manejo, administracidn y tarifas se encuentran contenidas en dicho
Contrato de Concesion. La Concesién fue otorgada bajo la Ley No. 5 del 15 de abril de 1988
de la Republica de Panamd y sus reglamentaciones, las cuales autorizan el cobro de peajes
mediante una Concesion de 30 afios de duracion.
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EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Entidad 100% Subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios

La operacion y mantenimiento menor del Corredor Norte, bajo contrato suscrito con ENA
Norte, S. A., lo lleva a cabo la compafiia Maxipista de Panam4, S. A. (el Operador), sociedad
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama.

Fideicomiso ENA Norte (“ENA Norte Trust”)

El Fideicomiso ENA Norte se constituyé mediante la firma de un Contrato de Fideicomiso
Irrevocable, o “Trust Agreement” (el “Contrato”), de fecha 20 de septiembre de 2012, suscrito
entre Banistmo, S. A., (antes HSBC Bank Panama S. A.) como Agente Fiduciario (“Trustee”);
The Bank of New York Mellon, como Fiduciario del Convenio de Emision (“Indenture Trustee™)
y Beneficiario Primario (en representacion de los bono habientes de los bonos ENA Norte
Trust); y ENA Norte, S. A., como Fideicomitente y Beneficiario Secundario (“Settlor”), y
Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA), como Fideicomitente y Beneficiario Secundario
(“Settlor”) y Administrador (“Servicer”).

El propdsito fundamental del Fideicomiso ENA Norte - que fue creado como elemento medular
del andamiaje de garantias que respalda la emision de bonos mediante la cual se financio la
adquisicion por parte de ENA Norte, S. A. de la concesion del Corredor Norte -- es el de
administrar, directa o indirectamente, los derechos y activos del fideicomiso que le fueron
cedidos para el beneficio del Beneficiario Primario y del Beneficiario Secundario de
conformidad con los términos del Contrato.

Los honorarios del Operador, al igual que otras erogaciones de la Concesionaria relacionadas
con la operacion y mantenimiento del Corredor Norte, se realizan con fondos de las cuentas
del fideicomiso administradas por Banistmo, S. A. y The Bank of New York Mellon.

ENA Este, S. A.

ENA Este, S. A. es una sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica N0.24686 del
30 de octubre de 2012, debidamente inscrita al folio mercantil No. 785725 del Registro Publico
de Panamé el 6 de noviembre de 2012. Inicié operaciones en enero 2013. Su principal fuente
de negocios en la Republica de Panamé es la construccion y explotacion de la Fase 1IB del
corredor Norte, de 10.2 km de longitud, Segmento El Golf — Tocumen, tramo las Lajas — 24 de
diciembre. A ENA Este, S. A. se le traspasa la concesion de la Fase IIB del Corredor Norte,
segmento El Golf — Tocumen mediante la Adenda No.9 del 15 de febrero de 2013 y el tramo
las Lajas — 24 de diciembre mediante Adenda No. 10 del 23 de agosto de 2014 al Contrato de
Concesion Administrativa No.98 del 29 de diciembre de 1994.

Las operaciones de las concesiones de ENA Este, S. A. las regula el Ministerio de Obras
Publicas (MOP) en virtud del Contrato de Concesion Administrativa No. 98 del 29 de diciembre
de 1994 (el “Contrato de Concesion”) y sus adendas, acuerdo celebrado entre el Estado de la
Republica de Panama (el Estado) y PYCSA Panama, S. A. para el estudio, disefio,
construccién, mantenimiento, administracion y explotacion del Corredor Norte (la “Concesion”).
Las disposiciones sobre el manejo, administracién y tarifas se encuentran contenidas en dicho
Contrato de Concesion. La Concesion fue otorgada bajo la Ley No. 5 del 15 de abril de 1988
de la Republica de Panama y sus reglamentaciones, la cual autoriza el cobro de peajes
mediante una Concesion de 30 afios de duracion.




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Entidad 100% Subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios

Fideicomiso ENA Este

El Fideicomiso ENA Este se constituyé mediante la firma de un Contrato de Fideicomiso
Irrevocable (el “Contrato”), de fecha 20 de marzo de 2014, suscrito entre ENA Este, S. A., como
Fideicomitente; Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA) como Fideicomitente y
Administrador; Banistmo, S. A. como Fiduciario del Fideicomiso ENA Este; los Tenedores
Registrados de los bonos Fideicomiso ENA Este (representados por Prival Bank, S. A., Agente
de Pago de los bonos) como Beneficiarios Primarios; y los Fideicomitentes como Beneficiarios
Secundarios.

El propésito fundamental del Fideicomiso ENA Este - que fue constituido como fideicomiso
emisor, de administracién y de garantia de la emisién de bonos Fideicomiso ENA Este - es el
de administrar, directa o indirectamente, los derechos y activos del fideicomiso para el beneficio
de los Beneficiarios Primarios y Beneficiarios Secundarios de conformidad con los términos del
Contrato.

Los honorarios del Operador, al igual que otras erogaciones de la Concesionaria relacionadas
con la operacién y mantenimiento de la Fase IIB del Corredor Norte, se realizan con fondos de
las cuentas del fideicomiso administradas por Banistmo, S. A.

ENA Oeste, S. A.

ENA Oeste, S. A. es una sociedad andnima constituida mediante Escritura Publica No.14958
del 5 de septiembre de 2017. Fue creada para que adquiriera la futura concesién del Cuarto
Puente sobre el Canal de Panamd. En la actualidad la Compafiia no tiene operaciones.

ENA Panam@, S. A.

ENA Panam4, S. A. es una sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica No.8766
del 19 de junio de 2018. fue creada para futura consolidacion de sociedades concesionarias.
En la actualidad esta sociedad no tiene operaciones.

Fideicomiso de Administracion

El Fideicomiso de Administracién se constituyé mediante la firma de un Contrato de Fideicomiso
revocable (el “Contrato”), de fecha 6 de febrero de 2015, suscrito entre: ENA Sur, S. A.; ENA
Norte, S. A. y ENA Este, S. A., como Fideicomitentes, Beneficiarios y Banistmo Investment
Corporation, S. A. como Fiduciario del Fideicomiso de Administracion.

El proposito del fideicomiso de administracion es constituir un fideicomiso para la custodia y
administracion de (i) los fondos provenientes de la gestion de recargas realizadas por los
usuarios de los corredores bajo la modalidad pre-pago del Sistema de Telepeaje y (ii) los fondos
provenientes del cobro de los peajes generados por los usuarios de los corredores bajo la
modalidad de post-pago del Sistema de Telepeaje para su posterior distribucion a favor de los
beneficiarios de conformidad con las instrucciones de los fideicomitentes.

ENA Master Trust

El Fideicomiso ENA Master Trust se constituyd mediante la firma de un Contrato de Fideicomiso
Irrevocable, o “Trust Agreement” (el “Contrato”), de fecha 2 de noviembre de 2020, suscrito
entre Banistmo, S. A. como Agente Fiduciario (“Trustee”) y Beneficiario Primario (en
representacion de los tenedores de bonos de ENA Master Trust); y ENA Sur, S. A., y ENA
Este, S.A. como Fideicomitente y Beneficiario Secundario (“Settlor”), y Empresa Nacional de
Autopista, S. A. (ENA), como Fideicomitente y Beneficiario Secundario (“Settlor”) y
Administrador (“Servicer”).
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Notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios

(2)

El propésito fundamental del Fideicomiso ENA Master Trust - que fue creado como elemento
medular del andamiaje de garantias que respalda la emisién de bonos mediante la cual se
emitié el Bono ENA Master Trust para proveer financiamiento a las concesiones del Corredor
Sur y Corredor Este - es el de administrar, directa o indirectamente, los derechos y activos del
fideicomiso que le fueron cedidos para el beneficio del Beneficiario Primario y del Beneficiario
Secundario de conformidad con los términos del Contrato.

Los honorarios del Operador, al igual que otras erogaciones de la Concesionaria relacionadas
con la operacion y mantenimiento de los Corredores Sur y Este, se realizan con fondos de las
cuentas del fideicomiso administradas por Banistmo, S. A. y The Bank of New York Mellon.

Bases de preparacion

(a) Declaracion de cumplimiento
Estos estados financieros consolidados condensados intermedios por periodo de tres
meses terminados el 31 de marzo de 2021 han sido preparados de acuerdo con la NIC 34
Informacion financiera intermedia, y deben leerse en conjunto con los ultimos estados
financieros auditados consolidados anuales del Grupo al 31 de diciembre de 2020 ("Ultimos
estados financieros anuales"). No incluyen toda la informacion requerida para un conjunto
completo de estados financieros preparados de acuerdo con las NIIF. Sin embargo, Se
incluyen notas explicativas seleccionadas para explicar eventos y transacciones que son
importantes para una comprension de los cambios en la posicion financiera y el rendimiento
del Grupo desde los ultimos estados financieros auditados consolidados anuales.

Estos estados financieros consolidados condensados intermedios fueron autorizados para
su emision por la Administracion el 31 de mayo de 2021.

(b) Bases de medicion
Los estados financieros consolidados condensados intermedios han sido preparados sobre
la base del costo historico.

(c) Moneda funcional y de presentacion
Estos estados financieros consolidados condensados intermedios son presentados en
balboas, que es la moneda funcional del Grupo. La Republica de Panamé& no emite papel
moneda propio y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal.

(d) Uso de juicios y estimaciones
Al preparar estos estados financieros consolidados condensados intermedios, la gerencia
ha realizado juicios y estimaciones que afectan la aplicacion de las politicas contables y los
montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden
diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de
las estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

() Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacion sobre supuestos e incertidumbres en la estimacion al 31 de marzo de
2021 que tienen un riesgo significativo de resultar en un ajuste material a los importes
en libros de activos y pasivos en el préximo afo financiero se incluye en las siguientes
notas:
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Notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios

(ii)

Nota 5 — Estimacion de la amortizacion del activo intangible por concesion

El activo intangible por concesién es amortizado utilizando el método de unidades en
uso basado en un estimado del trafico vehicular durante la vigencia de la concesién. La
Administracion revisa la estimacion del trafico vehicular esperado en la vida estimada
cada tres afios y ajustada o calibrada en el caso de ser necesario.

Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Grupo requieren la medicién de
los valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no
financieros.

El Grupo cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion de los
valores razonables. Esto incluye a la gerencia que tiene la responsabilidad general por
la supervisién de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3.

El equipo de valorizacion revisa regularmente los datos de entrada no observables
significativos y los ajustes de valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como
cotizaciones de corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores
razonables, la gerencia evalla la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la
conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas,
incluyendo en nivel dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del que deberian
clasificarse esas valorizaciones.

Los asuntos de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva del Grupo.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Grupo utiliza datos de
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en los datos
de entrada usados en las técnicas de valoracién, como sigue:

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

¢ Nivel 2: datos de entrada diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel
1, que sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios)
o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

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

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifican en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion
del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del
valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion
total.

El Grupo reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el cual ocurrié el cambio.
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(3)

Politicas contables significativas
Las politicas contables aplicadas en estos estados financieros consolidados condensados
intermedios son las mismas que se aplican en los estados financieros auditados consolidados
del Grupo al 31 de diciembre 2020.

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

a. Base de consolidacion 12
b. Instrumentos financieros 12
c. Activo intangible por concesién 17
d. Derechos por recibir del Estado panamefio 19
e. Propiedades de inversion 19
f. Depositos y anticipos de clientes 19
g. Provisiones 20
h. Capital en acciones 20
i. Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes 20
j- Ingresos por intereses 20
k. Otros ingresos 20
I. Costos por préstamos 20
m. Deterioro del valor 21
n. Impuesto sobre la renta 24

(a) Bases de consolidacion

(i)

(ii)

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. El Grupo controla una entidad
cuando esta expuesto, o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su
implicacion en la participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a
través de su poder sobre esta. Los estados financieros de subsidiarias son incluidos
en los estados financieros consolidados condensados intermediarios desde la fecha
en que comienza el control hasta la fecha de término de este.

Transacciones eliminadas en la consolidacion

Los saldos y transacciones entre las compafias del Grupo, y cualquier ingreso o gasto
no realizado que surja de transacciones intercompafiia grupales, son eliminados en
consolidacion.

(b) Instrumentos financieros

(i)

Reconocimiento y medicién inicial

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen
cuando se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando el Grupo se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

Un activo financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente de
financiacion significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable
mas, en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en resultados,
los costos de transaccion directamente atribuibles a su adquisicion o emisién. Un
deudor comercial sin un componente de financiacion significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccion.
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(i) Clasificacion y medicion posterior
Activos financieros
En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otro resultado integral - inversion en
instrumentos de patrimonio, a valor razonable con cambios en otro resultado integral-
inversion en patrimonio, o a valor razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepto
si el Grupo cambia su modelo de negocio por uno para gestionar los activos financieros,
en cuyo caso todos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del
primer periodo sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios en resultados:

— el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

— las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

Una inversion en deuda se mide al valor razonable con cambios en otro resultado
integral si se cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medida a valor razonable
con cambios en resultados:

— el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se
logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo los activos
financieros; y

— las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio que no es mantenida para
negociacion, el Grupo puede realizar una eleccion irrevocable de presentar los cambios
posteriores en el valor razonable en otro resultado integral. Esta elecciébn se hace
individualmente para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en otro resultado integral como se describe anteriormente,
son medidos al valor razonable con cambios en resultados. Esto incluye todos los
activos financieros derivados. En el reconocimiento inicial, el Grupo puede designar
irrevocablemente un activo financiero que de alguna otra manera cumple con el
requerimiento de estar medido al costo amortizado o al valor razonable con cambios en
otro resultado integral como al valor razonable con cambios en resultados si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incongruencia de medicién o reconocimiento
que surgiria en otro caso.
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Activos financieros - Evaluacion del modelo de negocio

El Grupo realiza una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que este es el que mejor refleja la
manera en que se gestiona el negocio y en que se entrega la informacién a la gerencia.
La informacién considerada incluye:

— las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de esas politicas
en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar
ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de rendimiento de interés
concreto o coordinar la duracion de los activos financieros con la de los pasivos que
dichos activos estan financiando o las salidas de efectivo esperadas o realizar flujos
de efectivo mediante la venta de los activos;

— como se evalla el rendimiento de la cartera 'y cdmo este se informa a la gerencia
del Grupo;

— los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que se
gestionan dichos riesgos;

— coOmo se retribuye a los gestores del negocio - por ejemplo, si la compensacion se
basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de efectivo
contractuales obtenidos; y

Los activos financieros que son mantenidos para negociacién o son gestionados y cuyo
rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al valor
razonable con cambios en resultados.

Activos financieros - Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos
del principal y los intereses

Para propositos de esta evaluacion, el ‘principal’ se define como el valor razonable del
activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El ‘interés’ se define como
la contraprestacion por el valor temporal del dinero por el riesgo crediticio asociado con
el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y por otros
riesgos y costos de préstamo bésicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez y los costos
administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y los
intereses, el Grupo considera los términos contractuales del instrumento. Esto incluye
evaluar si un activo financiero contiene una condicion contractual que pudiera cambiar
el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que no
cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacion, el Grupo considera:

— hechos contingentes que cambiarian el importe o el calendario de los flujos de
efectivo;

— términos que podrian ajustar el cupon contractual, incluyendo caracteristicas de
tasa variable;

— caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

— términos que limitan el derecho del Grupo a los flujos de efectivo procedentes de
activos especificos (por ejemplo, caracteristicas sin recurso).
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Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de Unicamente pago
del principal y los intereses si el importe del pago anticipado representa sustancialmente
los importes no pagados del principal e intereses sobre el importe principal, que puede
incluir compensaciones adicionales razonables para la cancelacion anticipada del
contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo financiero adquirido con un descuento
o prima de su importe nominal contractual, una caracteristica que permite o requiere el
pago anticipado de un importe que representa sustancialmente el importe nominal
contractual mas los intereses contractuales devengados (pero no pagados) (que
también pueden incluir una compensacion adicional razonable por término anticipado)
se trata como consistente con este criterio si el valor razonable de la caracteristica de
pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas

Activos financieros al valor
razonable con cambios en
resultados

Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. Las ganancias y pérdidas netas,
incluyendo cualquier ingreso por intereses o0
dividendos, se reconocen en resultados.

Activos financieros al costo
amortizado

Estos activos se miden posteriormente al costo
amortizado usando el método del interés efectivo. El
costo amortizado se reduce por las pérdidas por
deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y
pérdidas por conversién de moneda extranjera y el
deterioro se reconocen en resultados. Cualquier
ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce
en resultados.

Inversiones de deuda a
valor razonable con
cambios en otros
resultados integrales

Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. El ingreso por intereses calculado bajo el
método de interés efectivo, las ganancias y pérdidas
por conversién de moneda extranjeray el deterioro se
reconocen en resultados. Otras ganancias y pérdidas
netas se reconocen en otro resultado integral. En el
momento de la baja en cuentas, las ganancias y
pérdidas acumuladas en otro resultado integral se
reclasifican en resultados.

Inversiones de patrimonio a
valor razonable con
cambios en otros
resultados integrales

Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. Los dividendos se reconocen como
ingresos en resultados a menos que el dividendo
claramente represente una recuperacién de parte del
costo de la inversion. Otras ganancias y pérdidas
netas se reconocen en otro resultado integral y nunca
se reclasifican en resultados.
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Pasivos financieros - Clasificacion, medicion posterior y ganancias y pérdidas

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en resultados. Un pasivo financiero se clasifica al valor
razonable con cambios en resultados si esta clasificado como mantenido para
negociacion, es un derivado o es designado como tal en el reconocimiento inicial. Los
pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados se miden al valor
razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por intereses,
se reconocen en resultados. Los otros pasivos financieros se miden posteriormente al
costo amortizado usando el método de interés efectivo. El gasto por intereses y las
ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera se reconocen en resultados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados.

(iii) Baja en cuentas

Activos financieros

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

El Grupo participa en transacciones en las que transfiere los activos reconocidos en el
estado consolidado condensado intermedio de situacion financiera, pero retiene todos
0 sustancialmente todos los riesgos y ventajas de los activos transferidos. En esos
casos, los activos transferidos no son dados de baja en cuentas.

Pasivos financieros

El Grupo da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado. El Grupo también da
de baja en cuentas un pasivo financiero cuando se modifican sus condiciones y los
flujos de efectivo del pasivo modificado son sustancialmente distintos. En este caso, se
reconoce un nuevo pasivo financiero con base en las condiciones nuevas al valor
razonable.

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el
importe en libros del pasivo financiero extinto y la contraprestacién pagada (incluidos
los activos que no son en efectivo transferidos o los pasivos asumidos) se reconoce en
resultados.

(iv) Compensacién
Un activo y un pasivo financiero serdn objeto de compensacion, de manera que se
presente en el estado consolidado condensado intermedio de situacion financiera su
importe neto, cuando y solo cuando el Grupo tenga, en el momento actual, el derecho,
exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intencién de
liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultdneamente.
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(c) Activo intangible por concesién
El Grupo reconoce los acuerdos de concesion de servicios conforme a los requerimientos
de la interpretacion CINIIF 12 - Acuerdos de concesion de servicios.

Esta interpretacion es aplicable para las concesiones en las que:

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

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

El Grupo no reconoce estas infraestructuras como propiedad, planta y equipo y reconoce
la contraprestacion recibida en los contratos que cumplen las condiciones anteriores por su
valor razonable, como un activo intangible en la medida que el Grupo recibe un derecho a
efectuar cargos a los usuarios del servicio, siempre y cuando estos derechos estén
condicionados al grado de uso del servicio, 0 como un activo financiero, en la medida en
que exista un derecho contractual incondicional a recibir efectivo u otro activo financiero,
ya sea directamente del cedente o de un tercero. En los casos en los que se paga al Grupo
por los servicios de construccion, en parte mediante un activo financiero y en parte
mediante un activo intangible, se contabiliza cada componente de la contraprestacion por
separado.

El activo intangible por concesion es amortizado utilizando el método de unidades en uso
basado en un estimado del trafico vehicular durante la vigencia de la concesion.

Cambio en el costo por aforo aplicable a partir del 1 de enero 2020

Basados en que en el afio 2020 se registré un total de 33,106,998 tréficos reales en el
Corredor Norte, versus estimaciones de trafico para ese mismo afio de 70,112,802, la
Administracion decidié incrementar a partir del 1 de enero 2020 el costo por aforo para el
Corredor Norte a B/.0.740, versus un costo anterior de B/.0.60.

Para el caso del Corredor Sur, se registré un total de 31,589,286 traficos reales en el 2020,
versus estimaciones de trafico para ese mismo afio de 72,943,379. Basado en esta caida
en traficos, la Administracion decidié incrementar a partir del 1 de enero 2020 el costo por
aforo para el Corredor Sur a B/.0.039, versus un costo anterior de B/. 0.036.

Al igual que los otros corredores, el Corredor Este registré un total de 5,174,096 traficos
reales en el 2020, versus estimaciones de tréfico para ese mismo afio de 11,063,009.
Basado en esta caida en tréficos, la administracion decidio incrementar a partir del 1 de
enero 2020 el costo por aforo para el Corredor Este a B/.0.410, versus un costo anterior
de B/.0.35.

El método de amortizaciéon no ha cambiado desde su inicio. La revision de la estimacion

del tréfico vehicular esperado en la vida estimada es revisada en periodos de 3 afios y
ajustada o calibrada en el caso de ser necesario.
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(d)

(€)

Este cambio en las vidas Utiles y el cambio en el costo por aforo producen los siguientes
cambios en el costo por aforo vehicular por corredor, los cuales se aplican
prospectivamente:

Costo por
aforo aplicable a partir del
Corredor 1 de enero 2020
Corredor Sur B/.0.039
Corredor Este B/.0.410
Corredor Norte B/.0.740

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

Los activos intangibles de acuerdos de concesion de servicios se reconocen en el estado
consolidado condensado intermedio de situacion financiera como activos intangibles
denominados “activos intangibles por acuerdos de concesion de servicios” y son
amortizados utilizando el método de unidades de uso (basado en un estimado del trafico
vehicular) durante el periodo de concesion.

Los ingresos de actividades ordinarias y los costos relacionados con los servicios de
operacién se reconocen de acuerdo a la politica contable de ingresos ordinarios. Las
obligaciones contractuales asumidas por el Grupo para el mantenimiento de la
infraestructura durante su operacion, o por su devolucion al cedente al final del acuerdo de
concesion en las condiciones especificadas en el mismo, en la medida en que no suponga
una actividad que genera ingresos, se reconoce siguiendo la politica contable de
provisiones.

Cuando se adquiera un activo intangible en una combinacién de negocios, su costo sera
su valor razonable en la fecha de adquisicién. El valor razonable reflejara las expectativas
acerca de la probabilidad de que los beneficios econdémicos futuros incorporados al activo
fluyan a la entidad.

Cuando se presentan indicios de deterioro de los activos en uso, el Grupo evalia el
deterioro y se registra una pérdida por deterioro cuando el valor en libros es superior al
valor recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el precio de venta neto y el valor
de uso, gue es el valor presente de los flujos netos de efectivo futuros, utilizando una tasa
apropiada de descuento.

Derechos por recibir del Estado panamefio

Todos los derechos de relleno marino y de terrenos en tierra firme por recibir por parte del
Estado se registraron a su valor razonable al momento de su reconocimiento con un monto
de compensacion reconocido contra el activo intangible por concesion y subsecuentemente
son medidos al costo.

Propiedades de inversion
Las propiedades de inversion consisten en terrenos y estan presentadas al costo.
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(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

()

Depésitos y anticipos de clientes

Los anticipos de los clientes corresponden a los anticipos efectuados por los clientes por el
uso de peajes. Si los anticipos recibidos no han sido utilizados por los clientes después de
ocho (8) afios, estos son reconocidos por el Grupo como otros ingresos en el estado
consolidado condensado intermedio de resultados.

Los depdsitos de clientes corresponden a depoésitos de garantia otorgados por los clientes
y se devuelven a ellos una vez cancelado el servicio.

Provisiones

Las provisiones se determinan descontando los flujos de efectivo futuros esperados usando
una tasa antes de impuestos que refleje las evaluaciones correspondientes al valor
temporal del dinero que el mercado cotice, asi como el riesgo especifico del pasivo
correspondiente. La reversion del descuento se reconoce como costo financiero.

Capital en acciones

Los costos incrementables directamente atribuibles a la emision de acciones ordinarias se
reconocen como una deduccién del patrimonio. El impuesto a las ganancias relacionado
con los costos de transaccidon de una transacciéon de patrimonio se contabiliza de acuerdo
con la NIC 12.

Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

Ingreso por peaje

El Grupo reconoce el ingreso por peaje en el momento en que el usuario completa su
transito en los Corredores Sur, Norte y Este. El ingreso por servicios conexos es reconocido
cuando se presta el servicio.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses de un activo financiero se reconocen cuando sea probable que
el Grupo reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion y el importe de los
ingresos de actividades ordinarias pueda ser medido de forma fiable.

Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al
capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, que es la tasa de descuento que
iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la
vida esperada del instrumento financiero con el importe neto en libros del activo financiero
sobre el reconocimiento inicial.

Otros ingresos
Los otros ingresos por servicios son reconocidos en el estado consolidado condensado
intermedio de resultados cuando los servicios son brindados.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, construccién o
produccion de activos aptos, que son activos que requieren necesariamente de un periodo
de tiempo substancial para estar listos para su uso previsto, son sumados al costo de estos
activos hasta el momento en que estén listos para su uso previsto.
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El ingreso percibido por la inversion temporaria de préstamos especificos pendientes de
ser desembolsados en activos aptos se deduce de los costos por préstamos elegibles para
su capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados en el periodo en que
se incurren.

(m) Deterioro del valor
(i) Activos financieros no derivados
Instrumentos financieros
El Grupo reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por:

— los activos financieros medidos al costo amortizado;

El Grupo mide las correcciones de valor por un importe igual a las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo siguiente, que se mide
al importe de las pérdidas crediticias esperadas de doce meses:

— instrumentos de deuda que se determina que tienen un riesgo crediticio bajo la fecha
de presentacion; y

— otros instrumentos de deuda y saldos bancarios para los que el riesgo crediticio (es
decir, el riesgo de que ocurra incumplimiento durante la vida esperada del
instrumento financiero) no ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por deudores comerciales y activos del contrato siempre se
miden por un importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo
de vida.

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente desde el reconocimiento inicial al estimar las pérdidas crediticias
esperadas, el Grupo considera la informacién razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacion
y andlisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia historica del Grupo y una
evaluacion crediticia informada que incluye aquella referida al futuro.

El Grupo asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente si tiene una mora de mas de 30 dias.

El Grupo considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando:
— no es probable que el deudor pague sus obligaciones crediticias por completo al
Grupo, sin recurso por parte del Grupo a acciones como la ejecucién de la garantia

(si existe alguna); o

— el activo financiero tiene una mora de 90 dias o0 mas.
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El Grupo considera que un instrumento de deuda tiene un riesgo crediticio bajo cuando
su calificacidén de riesgo crediticio es equivalente a la definicién globalmente entendida
de grado de inversion.

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas crediticias
que resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada
de un instrumento financiero.

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumento financiero que estan posiblemente dentro de los
12 meses después de la fecha de presentacion (o un periodo inferior si el instrumento
tiene una vida de menos de doce meses).

El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el
periodo contractual maximo durante el que el Grupo esta expuesto al riesgo de crédito.

Medicion de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de las
pérdidas crediticias. Las pérdidas crediticias se miden como el valor presente de las
insuficiencias de efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo adeudado a la
entidad de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que el Grupo espera recibir).

Las pérdidas crediticias esperadas son descontadas usando la tasa de interés efectiva
del activo financiero.

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacién, el Grupo evalla si los activos financieros registrados al
costo amortizado y los instrumentos de deuda al valor razonable con cambios en otro
resultado integral tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene ‘deterioro
crediticio’ cuando han ocurrido uno 0 mas sucesos que tienen un impacto perjudicial
sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes
datos observables:

— dificultades financieras significativas del deudor;

— unainfraccién del contrato, tal como un incumplimiento o un suceso de mora de mas
de 90 dias;

— lareestructuracion de un préstamo o adelanto por parte del Grupo en términos que
este no consideraria de otra manera;

— se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma
de reorganizacion financiera; o

— la desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido
a dificultades financieras
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(ii)

Presentacion de la correccion de valor para pérdidas crediticias esperadas en el estado
consolidado condensado intermedio de situacion financiera.

Las correcciones de valor para los activos financieros medidos al costo amortizado se
deducen del importe en libros bruto de los activos.

En el caso de los instrumentos de deuda al valor razonable con cambios en otro
resultado integral, la correccion de valor se carga a resultados y se reconoce en otro
resultado integral.

Cancelacion

El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando el Grupo no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcion
del mismo. En el caso de los clientes individuales, la politica del Grupo es castigar el
importe en libros bruto cuando el activo financiero tiene una mora de 180 dias con base
en la experiencia histérica de recuperaciones de activos similares. En el caso de los
clientes empresa, el Grupo hace una evaluacion individual de la oportunidad y el
alcance del castigo con base en si existe 0 no una expectativa razonable de
recuperacion. El Grupo no espera que exista una recuperacion significativa del importe
castigado. No obstante, los activos financieros que son cancelados podrian estar
sujetos a actividades a fin de cumplir con los procedimientos del Grupo para la
recuperacion de los importes adeudados.

Activos no financieros

En cada fecha de presentacién, el Grupo revisa los importes en libros de sus activos
financieros (distintos de propiedades de inversion) para determinar si existe algun
indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se estima el importe recuperable
del activo. La plusvalia se prueba por deterioro cada afo.

Para propésitos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo que
son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo derivados de otros
activos o unidades generadoras de efectivo.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor valor
entre su valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor en uso
se basa en los flujos de efectivo futuros estimados a su valor presente usando una tasa
de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado
sobre el valor temporal del dinero y los riesgos especificos que puede tener en el activo
o la unidad generadora de efectivo.

Se reconoce una pérdida por deterioro si el importe en libros de un activo o UGE excede
su importe recuperable.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados. Estas pérdidas se distribuyen
en primer lugar, para reducir el importe en libros de cualquier plusvalia distribuida a la
unidad generadora de efectivo y a continuacion, para reducir el importe en libros de los
demas activos de la unidad, sobre una base de prorrateo.
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Una pérdida por deterioro del valor reconocida en la plusvalia no se revertira. Para los
otros activos, una pérdida por deterioro se revierte solo mientras el importe en libros del
activo no exceda al importe en libros que podria haberse obtenido, neto de amortizacion
0 depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para
dicho activo.

(n) Impuesto sobre la renta
El gasto por impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente y diferido. Se reconoce

en

resultados, excepto en la medida en que se relacione con partidas reconocidas

directamente en patrimonio u otros resultados integrales.

(i)

(ii)

Impuesto corriente

El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar o por cobrar sobre el
ingreso o la pérdida imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar o por
cobrar relacionado con afios anteriores. El importe del impuesto corriente por pagar o
por cobrar corresponde a la mejor estimacion del importe fiscal que se espera pagar o
recibir y que refleja la incertidumbre relacionada con los impuestos a las ganancias, si
existe alguna. Se mide usando tasas impositivas que se hayan aprobado, o cuyo
proceso de aprobacion esté practicamente terminado a la fecha de presentacion. El
impuesto corriente también incluye cualquier impuesto surgido de dividendos.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan soélo si corresponden a
un mismo contribuyente y en una misma jurisdiccion.

Impuesto diferido

El impuesto diferido es reconocido por las diferencias temporarias existentes entre el
valor en libros de los activos y pasivos, para propoésitos de informacion financiera y los
montos usados para propositos fiscales.

Se reconocen activos por impuestos diferidos por las pérdidas fiscales no utilizadas, los
créditos tributarios y las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que sea
probable que existan ganancias fiscales futuras disponibles contra las que pueden ser
utilizadas. Las ganancias fiscales futuras se determinan con base en la reversion de las
diferencias temporarias correspondientes. Si el importe de las diferencias temporarias
imponibles es insuficiente para reconocer un activo por impuesto diferido, entonces se
consideran las ganancias fiscales futuras ajustadas por las reversiones de las
diferencias temporarias imponibles, con base en los planes de negocios de las
subsidiarias individuales del Grupo. Los activos por impuestos diferidos se revisan en
cada fecha de presentacion y se reducen en la medida que deja de ser probable que se
realice el beneficio fiscal correspondiente; esas reducciones se reversan cuando la
probabilidad de ganancias fiscales futuras mejora.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, una entidad evaluara nuevamente los
activos por impuestos diferidos no reconocidos y registrara un activo de esta naturaleza,
anteriormente no reconocido, siempre que sea probable que las futuras ganancias
fiscales permitan la recuperacion del activo por impuestos diferidos.
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(4)

El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera sean de
aplicacion a las diferencias temporarias en el periodo en el que se reviertan usando
tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha de presentacion, y
refleja la incertidumbre relacionada con los impuestos a las ganancias, si la hubiere.

La medicion de los impuestos diferidos reflejar4 las consecuencias fiscales que se
derivarian de la forma en que el Grupo espera, a la fecha de presentacion, recuperar o
liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen ciertos
criterios.

Normas emitidas, pero aln no vigentes

Una serie de nuevas normas son aplicables a los periodos anuales que comienzan después
del 1 de enero de 2021 y su aplicacién anticipada esta permitida; sin embargo, las siguientes
normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas anticipadamente por el Grupo en
la preparacion de estos estados financieros consolidados condensados intermedios.

Contratos onerosos: costo de cumplimiento de un contrato (Enmiendas ala NIC 37)

Las modificaciones especifican qué costos incluye una entidad al determinar el costo de
cumplimiento de un contrato con el fin de evaluar si el contrato es oneroso. Las modificaciones
se aplican a los periodos anuales de presentacion de informes que comiencen a partir del 1 de
enero de 2022 a los contratos existentes en la fecha en que se apliquen por primera vez las
modificaciones. A la fecha de la aplicaciéon inicial, el efecto acumulado de aplicar las
modificaciones se reconoce como un ajuste del saldo inicial a las utilidades retenidas u otros
componentes del patrimonio, segln corresponda. Los saldos comparativos no se reexpresan.

Reforma de latasa de interés de referencia - Fase 2 (Enmiendas alas NIIF 9, NIC 39, NIIF
7, NIIF 4 y NIIF 16)

Las modificaciones abordan cuestiones que podrian afectar la informacién financiera como
resultado de la reforma de una tasa de interés de referencia, incluidos los efectos de los
cambios en los flujos de efectivo contractuales o las relaciones de cobertura que surgen del
reemplazo de una tasa de interés de referencia con una tasa de referencia alternativa. Las
modificaciones proporcionan una exencién practica de ciertos requisitos de la NIIF 9, la NIC
39, laNIlIF 7, la NIIF 4 y la NIIF 16 relacionados con (i) cambios en la base para determinar los
flujos de efectivo contractuales de activos financieros, pasivos financieros y pasivos por
arrendamiento y (ii)) la contabilidad de cobertura.

Las modificaciones requeriran que una entidad contabilice un cambio en la base para
determinar los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero o pasivo financiero que
es requerido por la reforma de la tasa de interés de referencia mediante la actualizacién de la
tasa de interés efectiva del activo financiero o pasivo financiero.

Las modificaciones requeriran que el Grupo revele informacién adicional sobre la exposicion
de la entidad a los riesgos que surgen de la reforma del indice de referencia de las tasas de
interés y las actividades de gestiobn de riesgos relacionadas. El Grupo planea aplicar las
modificaciones a partir del 1 de enero de 2021. La aplicacion no afectara los montos informados
para 2020 o periodos anteriores.
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()

No se espera que las siguientes normas e interpretaciones modificadas tengan un impacto
significativo sobre los estados financieros consolidados condensados intermedios del Grupo:

e Concesiones de alquiler relacionadas con COVID-19 (Enmienda NIIF 16)

e Propiedades, planta y equipo: Producto antes del uso previsto (Enmiendas a la NIC 16)

e Referencia al marco conceptual (Modificaciones a la NIIF 3)

¢ Clasificacién de pasivos como corrientes o no corrientes (modificaciones a la NIC 1)
e NIIF 17 Contratos de Seguros y Modificaciones a la NIIF 17 Contratos de Seguros

Activo intangible por concesion

Un analisis del activo intangible por concesion se desglosa como sigue:

Costo
Saldo al 31 de diciembre de 2020

Amortizaciéon acumulada:
Al 31 de diciembre de 2020
Amortizacion del afio

Saldo neto al 31 de marzo de 2021

Costo
Saldo al 31 de diciembre de 2019

Amortizaciéon acumulada:
Al 31 de diciembre de 2019
Amortizacion del afio

Saldo neto al 31 de diciembre de 2020

2021 (No auditado)

Corredor Corredor Corredor
Sur Norte Este Total
474,864,527 646,879,247 175,373,268 1,297,117,042
474,864,527 646,879,247 175,373,268 1,297,117,042
228,012,695 224,001,261 35,358,983 487,372,939
1,016,139 7,225,241 657,138 8,898,518
229,028,834 231,226,502 36,016,121 496,271,457
245,835,693 415,652,745 139,357,147 800,845,585
2020
Corredor Corredor Corredor
Sur Norte Este Total
474,864,527 646,879,247 175,373,268 1,297,117,042
474,864,527 646,879,247 175,373,268 1,297,117,042
224,725,392 198,290,883 33,138,718 456,154,993
3,287,303 25,710,378 2,220,265 31,217,946
228,012,695 224,001,261 35,358,983 487,372,939
246,851,832 422,877,986 140,014,285 809,744,103

El costo neto de la inversion en concesion es amortizado utilizando el método de unidades en
uso basado en un estimado del trafico vehicular durante la vigencia de la concesion.
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(6) Mobiliario, equipo y mejoras, neto
El detalle de mobiliario, equipo y mejoras, neto se presenta a continuacion:

Costo

Mobiliario y equipos
Equipo rodante
Equipo de computo
Mejoras al local
Sistema de telepeaje
Total

Depreciacién y amortizacion

Mobiliario y equipos
Equipo rodante

Equipo de coOmputo
Mejoras al local

Sistema de telepeaje
Total

Valor neto segun libros

Costo

Mobiliario y equipos
Equipo rodante
Equipo de computo
Mejoras al local
Sistema de telepeaje
Total

Depreciacién y amortizacion

Mobiliario y equipos
Equipo rodante

Equipo de computo
Mejoras al local

Sistema de telepeaje
Total

Valor neto segun libros

(7) Derechos por recibir del Estado panamefio

Saldo al Saldo al
1 de enero 31 de marzo
de 2021 Adiciones Disposicién de 2021
440,477 0 0 440,477
638,014 0 0 638,014
515,884 0 0 515,884
57,433 0 0 57,433
9,801,537 0 0 9,801,537
11,453,345 0 0 11,453,345
407,978 6,196 0 414,174
595,043 2,930 0 597,973
490,323 3,649 0 493,972
40,203 2,872 0 43,075
5,880,921 483,363 0 6,364,284
7,414,468 499,010 0 7,913,478
4,038,877 3,539,867
Saldo al Saldo al
1 de enero 31 de diciembre
de 2020 Adiciones Disposicién de 2020
440,477 0 0 440,477
638,014 0 0 638,014
528,962 10,014 23,092 515,884
57,433 0 0 57,433
9,801,537 0 0 9,801,537
11,466,423 10,014 23,092 11,453,345
380,217 27,761 0 407,978
564,181 30,862 0 595,043
459,979 30,344 0 490,323
28,717 11,486 0 40,203
3,920,614 1,960,307 0 5,880,921
5,353,708 2,060,760 0 7,414,468
6,112,715 4,038,877

De acuerdo con las clausulas namero tres, quince y dieciséis del Contrato de Concesion,
firmado entre ENA Sur, S.A. (antes ICA Panam@, S.A.; en adelante, “ENA Sur”) y el Estado
panamefio, ENA Sur tiene el derecho de recibir del Estado panamefio el derecho de efectuar
rellenos en el lecho marino, comprendidos entre el Centro de Convenciones Atlapa y el antiguo
Aeropuerto Marcos A. Gelabert, como reembolso de los costos relacionados con la inversion

en la concesion.
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El 22 de julio de 2011, de acuerdo a Gaceta Oficial N0.26834-B, el Gobierno de Panama e
ICA Panama, S.A., (ahora ENA Sur, S.A), acordaron la Adenda No.3 del Contrato de
Concesion No.70-96, mediante la cual el Gobierno de Panamé concedi6é a ICA Panama, S.A.
los derechos adicionales de relleno del fondo marino en un area de 12 hectareas, mas 404,74
metros cuadrados, situado entre el antiguo Aeropuerto Marcos A. Gelabert y el Centro de
Convenciones Atlapa. Ademas, el Gobierno de Panama dio su consentimiento para la cesion
parcial de ENA Sur, S.A. de los derechos de relleno marino de un area de 19.081 hectareas,
gue se utilizaran en el desarrollo del proyecto para la construccion de las Islas 1y 2 de Punta
Pacifica, a la Corporacion Insular Americana (“CIA”), S. A.

El 22 de julio de 2011, de acuerdo a Gaceta Oficial numero 26834-B, el Gobierno de Panama
y ENA Sur acordaron la Adenda No.4 del Contrato de Concesion No.70-96, mediante el cual
las obras de ampliacion del Corredor Sur fueron aprobadas y otorgadas a ENA Sur, S.A.
Adicionalmente, se le concedié a ENA Sur derechos de relleno del fondo marino de hasta 40
hectéreas situadas entre el antiguo Aeropuerto Marcos A. Gelabert y el Centro de
Convenciones Atlapa para servir como fuente de financiamiento para el proyecto de
expansion.

El 25 de julio de 2011, ICA Panama, S.A. (ahora ENA SUR, S.A) cedi6é a Corporacion Insular
Americana (CIA) los derechos de relleno sobre el lecho marino del &rea de 19.081 hectareas
para la ejecucion del Proyecto Las Islas 1 y 2 de Punta Pacifica, por lo que CIA tomo el lugar
de ENA Sur en lo que respecta a la ejecucion de dichos derechos cedidos. Esa cesion fue
realizada a un precio de venta de B/. 7,275,003, y las reducciones mostradas en el siguiente
detalle corresponden al costo reconocido producto de esta cesién. A su vez, ENA Sur cedid a
CIA el contrato de compraventa de terrenos que mantenia la compafiia Ocean Reef Islands,
Inc. (“ORI”) con ENA Sur, el cual estipula que el precio de compraventa de los lotes de las
Islas 1y 2 y sus mejoras sera por un monto de B/. 24,250,010, con la obligacion de parte de
ORI de construir estas Islas.

Un resumen de los derechos sobre relleno marino recibido y por recibir se muestra a
continuacion (en metros cuadrados):

En metros
cuadrados
(A) Como pago de construccion del Corredor Sur:
De acuerdo a Contrato de Concesion 350,000
Otorgados y utilizados en construccion de Punta Pacifica (233,616)
Otorgados mediante Adenda 3 al Contrato de Concesion 120,405
Cedidos a Compaifiia Insular Americana, S.A., segun Adenda 3 (190,081)
Subtotal (en metros cuadrados) 46,708
(B) Como pago de indemnizaciones adicionales al monto maximo
segun Contrato de Concesion:
De acuerdo a Contrato de Concesion 147,361
Otorgados mediante Adenda 3 al Contrato de Concesion (120,405)
Subtotal (en metros cuadrados) 26,956
(C) Como fuente de financiamiento para proyecto de expansion
del Corredor Sur:
De acuerdo con Adenda 4 al Contrato de Concesién 400,000
Otorgadas mediante Adenda 4 al Contrato de Concesion (400,000)
Subtotal (en metros cuadrados) 0
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Al 31 de marzo de 2021, los derechos por recibir fueron contabilizadas por un valor de
B/.1,841,622 (2020: B/.1,841,622).

(8) Fondos en fideicomiso con uso especifico
Los fondos en fideicomiso con uso especifico se detallan a continuacion:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)
ENA Norte Trust:
The Bank of New York Mellon
Reserva para servicio de deuda (inmediata o trimestral) 4,102,510 4,146,250
Reserva para servicio de deuda futura 8,205,374 8,292,720
Reserva para mantenimiento mayor 1,250,000 1,250,000
Reserva para Capex 1,500,000 1,500,000
Cuenta de exceso de efectivo 89,960 1,055,691
Banistmo, S.A. (cobro peaje) 3,129,610 3,346,481
ENA Este, S. A.
Banistmo, S.A. cuenta de ahorros para indemnizaciones 11,215,736 11,294,342
Fideicomiso de Administracion:
Banistmo, S.A. 2,343,345 2,125,184
ENA Master Trust
BSA FID 4013 Ecxess Cash Flow 83,662,047 83,754,102
ENA Sur Litigation Reserve 3,600,000 3,599,995
ENA Este Tramo Golf — Tocumen 3,918,465 3,918,459
ENA Este Tramo Gonzalillo — Pedregal 703,876 703,871
ENA Offshore Concentration 5,176,838 5,414,398
Reserva de mantenimiento mayor 5,426,833 5,426,833
ENA Primary Payment 6,966,005 0
Servicio de la deuda 17,000,000 17,000,000
Cuenta de operacion 6,972,598 6,972,598
Concentracién ES 1,000 0
Concentracién EE 1,000 0
Total de fondos en fideicomiso con uso especifico 165,265,197 159,800,924
Menos:
Porcién no corriente (10,955,374) (11,042,720)
Porcién corriente 154,309,823 148,758,204
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(9) Cuentas por cobrar comerciales y otros
Las cuentas por cobrar comerciales y otros se detallan a continuacion:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Cuentas por cobrar - peaje 10,047,724 9,882,028
Servicios conexos 543,258 167,788
Otros (i) 926,894 710,967
11,517,876 10,760,783

Provisién para pérdidas crediticias esperadas (5,159,938) (5,159,938)
Total 6,357,938 5,600,845

(i) Corresponden principalmente a cuentas por cobrar a los recaudadores de efectivo.

El valor razonable de las cuentas por cobrar se aproxima a su valor en libros debido a su
naturaleza de corto plazo. El movimiento de la provision para las cuentas de dudoso cobro es

el siguiente:
31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)
Saldo al inicio del afio 5,159,938 2,634,946
Aumento en la provisién 0 2,524,992
Saldo al final del afio 5,159,938 5,159,938

(10) Efectivo y depédsitos en bancos
Los saldos de efectivo y depdsitos en bancos se presentan a continuacion:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Banco General, S. A. — cuenta corriente 1,814,584 1,814,712

Banistmo, S. A. — cuenta corriente 10,778 10,146

Banco Nacional de Panama — cuenta corriente 6,445,770 6,815,376

Metrobank, S. A. — cuenta corriente 250,726 251,494

Banistmo, S. A. — Fideicomiso de Administracion 17,061,214 15,583,737

Banistmo, S. A. — Depositos a plazo 24,037 24,037

Caja general 2,000 2,000

Total de efectivo y depdsitos en bancos 25,609,109 24,501,502
Menos: efectivo restringido (1,787,317) (1,787,317)

23,821,792 22,714,185

Estos fideicomisos revocables se constituyen para la administracion, custodia, pago e inversion
de ciertos fondos que tienen la finalidad de incrementar, preservar y administrar los recursos y
hacer pagos a favor de los beneficiarios.
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Los beneficiarios de los Fideicomisos son:

a) Los Fideicomitentes (ENA Este, S. A.; ENA Sur, S. A., y ENA Norte, S. A) y

b) Las personas naturales o juridicas que de tiempo en tiempo designe los Fideicomitentes,
siempre y en cuando sean aceptadas por el Fiduciario para que sean beneficiarios de los
Fideicomisos, y en los términos indicados en cada una de dichas instrucciones, mediante
instrumento escrito.

A continuacion, la conciliacion del efectivo y depdsitos en bancos mostrado en el estado
consolidado condensado intermedio de situacion financiera con el efectivo y equivalente de
efectivos mostrados en el estado consolidado condensado intermedio de flujos de efectivo:

31 de marzo de 31 de marzo de
2021 2020
(No auditado) (No auditado)

Total de efectivo y depdsitos en bancos 25,609,109 26,873,377
Menos:
Banistmo, S. A. — Depésito a plazo fijo con
vencimiento original mayor a 90 dias 24,037 24,037
Banco General, S. A. — cuenta corriente 1,763,280 1,763,280
Total de efectivo restringido 1,787,317 1,787,317
Total de efectivo y depdsitos en bancos en el

estado consolidado condensado intermedio de

flujos de efectivo 23,821,792 25,086,060

Al 31 de marzo de 2021 y 2020, los saldos en la cuenta corriente de Banco General, S. A. estan
restringidos por ser parte de un litigio entre ENA Sur, S. A. y Cerveceria Nacional, S. A. (Nota 17).

(11) Bonos por pagar
A continuacion, el detalle de los bonos por pagar:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Bonos ENA Norte Trust 331,515,980 335,050,549
Bonos ENA Master Trust 400,000,000 400,000,000
731,515,980 735,050,549

Gasto de emision de bonos, neto (10,536,517) (10,699,020)
Total neto 720,979,463 724,351,529
Porcién corriente 61,702,390 48,194,141
Saldo con vencimiento mayor a un afio 659,277,073 676,157,388
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ENA Norte ENA Master
31 de marzo de 2021 Trust Trust Total
(No auditado)
Menos de 1 afio 61,702,390 0 61,702,390
1-2 afios 67,881,255 0 67,881,255
2-3 afos 74,330,209 0 74,330,209
3-4 afios 81,195,989 0 81,195,989
4-5 afios 46,406,137 0 46,406,137
Mas de 5 afios 0 400,000,000 400,000,000
Total 331,515,980 400,000,000 731,515,980
ENA Norte ENA Master
31 de diciembre de Trust Trust Total
2020
Menos de 1 afio 48,194,141 0 48,194,141
1-2 afios 66,195,866 0 66,195,866
2-3 afos 72,505,928 0 72,505,928
3-4 afos 79,227,045 0 79,227,045
4-5 afios 68,927,569 0 68,927569
Mas de 5 afios 0 400,000,000 400,000,000
Total 335,050,549 400,000,000 735,050,549

Al 31 de marzo de 2021, las generales de las emisiones existentes se detallan a continuacion:

A - Emisién de bonos ENA Norte Trust

ENA Norte Trust (emisor)

Los bonos por B/.600,000,000 con un cup6n de 4.95% y con vencimiento legal final en el 2028
fueron emitidos por el ENA Norte Trust el 3 de octubre de 2012, fideicomiso constituido de
conformidad con la Ley No.1 de 1984 de la Republica de Panam4, y en concordancia con el
Acuerdo de Fideicomiso (“Trust Agreement”) celebrado entre la Empresa Nacional de
Autopista, S. A. (ENA)y ENA Norte, S. A., en calidad de fideicomitentes (“settlors”), y Banistmo,
S. A., una corporacion panamefia actuando no en su capacidad individual, si no exclusivamente
como fiduciario del ENA Norte Trust.

Los bonos estan garantizados en base pro-rata por (i) el derecho, titulo e interés del
Fideicomiso ENA Norte a los derechos de ENA Norte, S. A. de recibir peajes y ciertos otros
pagos bajo el Contrato de Concesion suscrito en su momento entre el Estado panamefio,
actuando a través del Ministerio de Obras Publicas, y ENA Norte, S. A. vy (ii) todas las acciones
emitidas y en circulacién de ENA Norte, S. A.

La fuente de pago de los bonos son exclusivamente los derechos cedidos sobre los cobros de
peaje en el Corredor Norte, las cuentas bancarias del fideicomiso y, en caso de incumplimiento
no-subsanado, los activos del Fideicomiso.

Los intereses sobre los bonos son pagaderos de forma trimestral en enero, abril, julio y octubre
de cada afo durante el plazo de los bonos.
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La amortizacion del principal de los bonos emitidos por el ENA Norte Trust - producto de la
aplicacion de las prioridades de una cascada de pagos que contempla, entre otras cosas, (i)
los gastos de operacion y mantenimiento mayor de los tramos Fase |, Segmento Panama -
Madden y Fase llA, (i) las comisiones de los fiduciarios, (iii) impuestos causados y (iv) los
intereses trimestrales a pagar generados por las notas - es variable. Por consiguiente, en lo
gue respecta a la amortizaciéon proyectada del principal de las notas, tanto la porcion corriente
como la porcion pagadera en los proximos afios detalladas a continuacion son sumas

estimadas.
31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Bonos ENA Norte Trust 331,515,980 335,050,549
Total de bonos emitidos y pendientes de pago 331,515,980 335,050,549
Menos:
Costo de emision de bonos (4,691,251) (4,825,036)
Total neto 326,824,729 330,225,513
Porcion corriente: 61,702,390 48,194,141
Total 61,702,390 48,194,141
Saldo con vencimiento mayor a un afio 265,122,339 282,031,372

El vencimiento del principal pagadero en los proximos afios es como sigue:

31 de marzo de 31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado)
Menos de 1 afio 61,702,390 48,194,141
1-2 afios 67,881,255 66,195,866
2-3 afos 74,330,209 72,505,928
3-4 afios 81,195,989 79,227,045
4-5 afios 46,406,137 68,927,569
Total 331,515,980 335,050,549

En el proceso de estructurar, documentar y colocar los bonos, el Fideicomiso ENA Norte
incurri6 en numerosos gastos de emision. Estos gastos fueron capitalizados para ser
amortizados durante la vida de los bonos bajo el método de interés efectivo.
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Al 31 de marzo de 2021, los gastos de emision se detallan de la siguiente manera:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Costo de emision de bonos 8,824,617 8,824,617
Amortizacion acumulada:

Saldo al inicio del afio (3,999,581) (3,727,674)

Amortizacion del afio (133,785) (271,907)

Saldo al final del afio (4,133,366) (3,999,581)

Costo de emision de bonos, neto 4,691,251 4,825,036

B - Emision de bonos ENA Master Trust

Fideicomiso ENA Master (emisor)

Los bonos por B/.400,000,000 — con un cupdn de 4.00% y con vencimiento legal final en mayo
del 2048 fueron emitidos por el Fideicomiso ENA Master el 19 de noviembre de 2020,
fideicomiso constituido de conformidad con la Ley No.1 de 1984 de la Republica de Panama, y
de conformidad con el Contrato de Fideicomiso (el “Contrato”) suscrito el 19 de noviembre de
2020 entre ENA Sur, S.A. y ENA Este, S. A., como Fideicomitente; ENA como Fideicomitente
y Administrador; Banistmo S. A. como Fiduciario del Fideicomiso ENA Master; los Tenedores
Registrados de los bonos Fideicomiso ENA Master como Beneficiarios Primarios; y los
Fideicomitentes como Beneficiarios Secundarios.

Los bonos estan garantizados en base pro rata por (i) el derecho, titulo e interés del Fideicomiso
ENA Master a los derechos de ENA Sur, S.A. y ENA Este, S. A. de recibir peajes de la operacion
del Corredor Sur y de la Fase IIB del Corredor Norte bajo el Contrato de Concesion suscrito en
su momento entre el Estado panamefio, actuando a través del Ministerio de Obras Publicas, y
ENA Sur, S.A. y ENA Este, (ii) todas las acciones emitidas y en circulacion de ENA Sur, S.A. y
ENA Este, S. A, (iii) los fondos disponibles de tiempo en tiempo y ciertas reservas depositadas
en las cuentas del fideicomiso, y (iv) los aportes que realice ENA Sur, S.A. y ENA Este, S. A.
de los montos correspondientes a su capital social que reciba de ENA, producto de los
dividendos que, de tiempo en tiempo, le sean pagados a ENA por ENA Sur, S. A. y ENA Este,
S.A.

La fuente de pago de los bonos son exclusivamente los derechos cedidos sobre los cobros de
peaje de ENA Sur, S.A. y en la Fase IIB del Corredor Norte, las cuentas bancarias del
fideicomiso, y los aportes que realice ENA Sur, S.A. y ENA Este.

Los intereses devengados por los bonos son pagaderos semestralmente en mayo y noviembre
de cada afo, durante el plazo de los bonos. De acuerdo con los términos y condiciones de
emision de los bonos, los pagos programados de principal en las respectivas fechas de pago
semestral inician en noviembre del afio 2025, los cuales se realizaran semestralmente de forma
escalonada hasta completar el Gltimo pago en mayo del afio 2048.
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31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Bonos ENA Master Trust 400,000,000 400,000,000
Total de bonos emitidos y pendientes de pago 400,000,000 400,000,000
Menos:
Costo de emision de bonos (5,845,266) (5,873,984)
Saldo con vencimiento mayor a un afio 394,154,734 394,126,016

El vencimiento del principal pagadero en los préximos afios es como sigue:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Menos de 1 afio 0 0
1-2 afios 0 0
2-3 afos 0 0
3-4 afos 0 0
4-5 afos 0 0
Mas de 5 afos 400,000,000 400,000,000
Total 400,000,000 400,000,000

En el proceso de estructurar, documentar y colocar los bonos, el Fideicomiso ENA Master Trust
incurrié en gastos de emision. Estos gastos fueron capitalizados para ser amortizados durante
la vida de los bonos bajo el método de interés efectivo.

Al 31 de marzo de 2021, los gastos de emision se detallan de la siguiente manera:

31 de marzo de 31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado)

Costo de emision de bonos 5,893,351 5,893,351
Amortizacién acumulada:

Saldo al inicio del afio (19,367) 0

Amortizacion del afio (28,718) (19,367)

Saldo al final del afio (48,085) (19,367)

Costo de emisién de bonos, neto 5,845,266 5,873,984

(12) Capital en acciones
El capital social autorizado del Grupo esta conformado por 1,000,000 acciones comunes con un
valor nominal de B/.1,000 cada una. Al 31 de marzo de 2021, hay 50,500 acciones emitidas y en
circulacion y un capital adicional aportado total por B/.106,806,651 (2020: B/.106,806,651).
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(13)

El Grupo recibié fondos del accionista durante el 2018 por B/.4,697,623 que servirian de base
para los pagos de los costos asociados a la asesoria del financiamiento del Cuarto Puente y los
costos incurridos para el refinanciamiento de los Bonos de ENA Sur y ENA Este. Con base a la
evaluacion de la Administracion efectuada en el afio 2018 se concluyd que dichos fondos no eran
reembolsables en base a la mejor evidencia disponible a esa fecha por lo que estos fondos fueron
contabilizados como una contribucion de capital.

En enero de 2019, la Procuraduria de la Administracion emiti6 fallo, donde indica que
juridicamente es viable el otorgamiento a ENA del contrato de concesion del proyecto Cuarto
Puente sobre el Canal de Panama, pero no antes de que finalice la construccion de este proyecto.
Dado a lo anterior, la Junta Directiva resolvid contener los esfuerzos para estructurar
financiamientos para la futura concesion del Cuarto Puente sobre el Canal de Panamé hasta
recibir directrices mas concretas de parte del accionista.

Con fecha 8 de mayo de 2019, y con base a que la Compafiia procedio a suspender las gestiones
de refinanciamiento de los bonos existentes, el accionista solicito la devolucion de B/.2,516,827,
de los fondos transferidos. Al 31 de diciembre de 2019, dichos fondos se presentan como
devolucion de capital adicional aportado en el estado consolidado condensado intermedio de
cambios en el patrimonio y como una cuenta por pagar. Esta transaccion no genero flujos de
efectivo.

Costo de operacidon y mantenimiento
A continuacion, un detalle de los costos de operacion y mantenimiento:

Por los tres meses terminados
el 31 de marzo

2021 2020
(No auditado) (No auditado)
Costo de operacién y mantenimiento menor 3,966,192 4,878,871
Costo de mantenimiento mayor 3,828,535 4,154,052
Servicios operativos 325,607 178,334
Prima de Seguro 244,012 206,750
Total 8,364,346 9,418,007

El costo de operacion y mantenimiento menor corresponde a los costos incurridos y pagados
a la empresa operadora Maxipista de Panama, S. A., encargada de la operacion y
mantenimiento de los Corredores Sur y Norte, de acuerdo con el Contrato de Administracion.

El costo de mantenimiento mayor representa los costos incurridos realizados de acuerdo con

el plan de mantenimiento para esos propésitos de conformidad con lo estipulado en el Contrato
de Concesion.
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(14)

(15)

Otros gastos
A continuacion, se desglosa un resumen de los otros gastos:

Por los tres meses terminados
el 31 de marzo

2021 2020
(No auditado) (No auditado)
Impuestos 243,863 253,525
Comunicaciones 8,357 10,134
Mantenimientos 21,988 25,861
Insumos COVID-19 206 0
Seguros 1,012 0
Gastos no deducibles 1,000 0
Stickers Panapass 13,702 102,751
Otros 91,690 73,638
Total 381,818 465,909

Impuesto sobre larenta

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta
de las subsidiarias estan sujetas a revision por las autoridades fiscales, por los Ultimos tres afios
inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2020.

La tarifa general del Impuesto sobre la Renta (ISR) aplicable a las personas juridicas es del
25%.

La mencionada Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, modifica el denominado Calculo Alterno
del Impuesto sobre la Renta (CAIR) obligando a toda persona juridica que devengue ingresos
en exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible
de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el
método ordinario establecido en el Cadigo Fiscal y la renta neta gravable que resulte de aplicar
al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

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

Las compafias del Grupo deben pagar el impuesto sobre la renta estimado en base a la renta
gravable del periodo anterior y pagarlo en tres partidas iguales al 30 de junio, 30 de septiembre
y 31 de diciembre.
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15.1 Impuesto alas ganancias reconocido en resultados
Los componentes del gasto del impuesto sobre la renta al 31 de marzo de 2021 son como

sigue:
Por los tres meses terminados
el 31 de marzo
2021 2020
(No auditado) (No auditado)
Impuesto sobre la renta corriente 461,491 1,130,296
Ajuste al impuesto sobre la renta de periodos anteriores 0 33,003
Total 461,491 1,163,299

La conciliaciéon del impuesto sobre la renta corriente se presenta a continuacion:

Por los tres meses terminados
el 31 de marzo

2021 2020
(No auditado) (No auditado)
Utilidad (pérdida) financiera antes del impuesto (710,660) 5,856,150
Impuesto sobre la renta considerando la tasa
efectiva del 25% con beneficio del 50% 0 732,019
Efecto en:
Efecto en consolidacion 300,683 78,705
Compaiiias en pérdidas 166,231 326,480
Costos y gastos exentos y/o no deducibles 0 118,415
Ingresos no gravables (5,423) (125,323)
Ajuste al impuesto sobre la renta de periodos anteriores 0 33,003
Impuesto sobre la renta corriente 461,491 1,163,299

Al 31 de marzo de 2021, no se ha establecido impuestos sobre la renta diferido producto
de utilidades no distribuidas de subsidiarias ya que, segun la Administracion, la Companiia
controla el pago de dividendos y no se espera distribuir dividendos en un futuro previsible.

La Concesion establece que las compairiias tendran derecho a los siguientes beneficios
fiscales:

1. A partir de la adjudicacion de la Concesion y durante la ejecucion de las obras, los
bienes objetos de la Concesion, estaran exentos de:

a) Elimpuesto sobre la transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS) y el de
importacion al territorio de la Republica de Panama de las maquinarias, equipos,
suministros, materiales y bienes en general que se destinen a la ejecucion de las
obras objeto de la Concesion.

b) Impuesto de reexportacion.

c) Impuesto sobre la renta.
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2. Durante la administracion de las obras o bienes, la Compafia tendrd derecho a
exoneracion de:

a) Impuesto sobre la renta mediante la siguiente escala:

- 100% durante los primeros cinco afios
- 75% durante los cinco afos siguientes
- 50% durante el resto de los afios de Concesion

b) Exoneracion del 100% del impuesto de timbre.

c) Exoneracion del 100% del impuesto de importacion del equipo de mantenimiento
y operacion indispensable en la administracion de las obras de la Concesion.

d) Exoneracion del 100% del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios
(ITBMS) en las importaciones del equipo de mantenimiento y operacién
indispensable para la administracién de las obras de la Concesién.

3. Antes y durante la construccion y administracion de las obras de la Concesion, las
entidades financieras de la Compafiia estaran exentas del impuesto sobre la renta,
sobre los intereses que cobran por los préstamos que otorguen para el
financiamiento de las obras.

4. La Compafia tendra primera opcion para la realizacién de actividades conexas a la
Concesidn, en cuyo caso podré acogerse a los incentivos que otorguen las respectivas
leyes de desarrollo.

(16) Valor razonable de los instrumentos financieros
Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administracion considera que los valores
en libros de los activos y pasivos financieros reconocidos a costo amortizado en los estados
financieros consolidados condensados intermedios, se aproxima a su valor razonable.

31 de marzo de 2021

Valor en libros Valor razonable
Otros
Partidas por pasivos
cobrar financieros Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos a valor razonable
Fondos en fideicomiso con uso especifico 165,265,197 0 165,265,197 - 164,601,151 - 164,601,151
Cuentas por cobrar comerciales y otros 6,357,938 0 6,357,938 - - - -
Efectivo y depdsitos en bancos 23,821,792 0 23,821,792
Efectivo restringido 1,787,317 0 1,787,317 - - - -
197,232,244 0 197,232,244 164,601,151 164,601,151
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Bonos por pagar 0 720,979,463 720,979,463 - 739,810,348 739,810,348
Intereses por pagar 0 8,829,591 8,829,591 - - - -
Depésitos y anticipos de clientes 0 8,762,239 8,762,239
Cuentas por pagar comerciales 0 6,510,154 6,510,154 - - - -
0 745,081,447 745,081,447 739,810,348 739,810,348
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31 de diciembre de 2020

Valor en libros Valor razonable
Otros
Partidas por pasivos
cobrar financieros Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos a valor razonable
Fondos en fideicomiso con uso especifico 159,800,924 0 159,800,924 - 159,134,764 - 159,134,764
Cuentas por cobrar comerciales y otros 5,600,845 0 5,600,845 - - - -
Efectivo y depdsitos en bancos 22,714,185 0 22,714,185
Efectivo restringido 1,787,317 0 1,787,317 - - - -
189,903,271 0 189,903,271 159,134,764 159,134,764
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Bonos por pagar 0 724,351,529 724,351,529 - 774,225,259 - 774,225,259
Intereses por pagar 0 4,861,182 4,861,182 - - - -
Depésitos y anticipos de clientes 0 8,558,801 8,558,801
Cuentas por pagar comerciales 0 7,986,184 7,986,184 - - - -
0 745,757,696 745,757,696 774,225,259 774,225,259

(17)

El valor razonable de los activos y pasivos financieros incluidos en el Nivel 1, 2 y 3, mostrados
arriba ha sido determinado con los modelos de precios generalmente aceptados, basados en
el analisis de los flujos de caja descontados, donde el dato de entrada mas significativo lo
constituye la tasa de descuento que refleja el riesgo de crédito de la contraparte.

Gestion de riesgos financieros

Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Por la naturaleza de sus operaciones, el Grupo esta expuesto a diferentes riesgos financieros
gue pudieran amenazar sus objetivos de negocio, por lo que la identificacion proactiva y
entendimiento de los riesgos significativos a los que enfrenta el Grupo es critico para lograr un
balance apropiado entre el riesgo y el retorno, y minimizar los efectos adversos potenciales
sobre su realizacion financiera.

La Administracién y control de los riesgos del Grupo recae principalmente sobre la Junta
Directiva, que es inicialmente responsable de establecer y conformar la direccién estratégica
de la organizacion, el enfoque del negocio y valores corporativos.

Los principales riesgos financieros identificados por el Grupo son los riesgos de crédito, liquidez
y capital, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo y cuentas por
cobrar, que representan la exposicion maxima del Grupo al riesgo de crédito en relacion con
los activos financieros.

Las cuentas por cobrar consisten en un numero importante de clientes principalmente
personas naturales que utilizan los corredores.

Riesgo de liquidez

La administracion prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo obtenido
de operaciones, emisiones de bonos y otras fuentes de financiamientos y contribuciones de
los accionistas. Debido a la naturaleza del negocio, el Grupo espera mantener suficientes
fondos de efectivo y flexibilidad en los fondos si son requeridos.
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El cuadro a continuacion muestra los flujos de efectivo no descontados de los pasivos
financieros del Grupo reconocidos sobre la base de su vencimiento mas cercano posible. Los
flujos esperados de estos instrumentos pueden variar significativamente producto de estos

analisis.
2021 Valor en Flujos no Hasta 1 Dela?2 De2ab5 Mas de 5
libros descontados Ano afios afos afos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 720,979,463 731,515,980 61,702,390 67,881,255 201,932,335 400,000,000
Indemnizaciones por pagar 14,522,303 17,718,721 0 0 0 17,718,721
Intereses por pagar 8,829,591 8,829,591 8,829,591 0 0 0
Dep6sitos y anticipos de clientes 8,762,239 8,762,239 8,762,239 0 0 0
Cuentas por pagar comerciales 6,510,154 6,510,154 6,510,154 0 0 0
Total de pasivos financieros 759,603,750 773,336,685 85,804,374 67,881,255 201,932,335 417,718,721
2020 Valor en Flujos no Hasta 1 Dela?2 De2ab5 Mas de 5
libros descontados Afo afios afnos afnos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 724,351,529 735,050,549 48,194,141 66,195,866 220,660,542 400,000,000
Indemnizaciones por pagar 14,617,577 17,571,786 0 0 0 17,571,786
Intereses por pagar 4,861,182 4,861,182 4,861,182 0 0 0
Dep6sitos y anticipos de clientes 8,558,801 8,558,801 8,558,801 0 0 0
Cuentas por pagar comerciales 7,986,184 7,986,184 7,986,184 0 0 0
Total de pasivos financieros 760,375,273 774,028,502 69,600,308 66,195,866 220,660,542 417,571,786

(18)

Para administrar el riesgo de liquidez que surge de los pasivos financieros, el Grupo mantiene
activos liquidos tales como efectivos y equivalentes de efectivo y fondos en fideicomiso con
uso especifico.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Grupo se reduzca por causas de
cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, por movimientos en los
precios de las acciones o por el impacto de otras variables financieras que estén fuera del
control del Grupo.

Contingencias
Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA)
Al 31 de marzo de 2021, existen demandas en procesos a saber:

= Proceso ordinario de mayor cuantia tramitado en el Juzgado Segundo de Circuito Ramo Civil
de Panama propuesto por Nelson Planas e Inés Planas, en donde demandan el pago total
del inmueble y no parcial por la suma de B/.84,414 por la afectacion producto de la
construccion de la Fase IIB del Corredor Norte. El Juez Segundo de primera instancia
resolvio negar las pretensiones de los demandantes y los condend al pago de costas. Los
demandantes apelaron y esta pendiente de admisién por parte del Tribunal Superior. El pago
por la afectacion estéd provisionado en el Fideicomiso de Liberacion de Via Fase IIB del
Corredor Norte — ENA Este.

= Proceso Ordinario de Mayor Cuantia tramitada en el Juzgado Sexto Ramo Civil del Primer
Circuito Judicial de Panamé interpuesto por TOGAR, S. A. en contra de ENA y ENA Norte,
en donde reclama indemnizacién econdmica de B/.2,655,968 por una servidumbre solicitada
por PYCSA Panam@, S. A. la cual nunca fue utilizada y el Ministerio de Obras Publicas
desafect6 como servidumbre publica. Se encuentra en etapa de fijar fecha para practica de
prueba. ENA Norte presenté incidente de nulidad por falta de jurisdiccion fue admitido y esta
pendiente de resolucion por parte del Juez. No tiene provision econémica.
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= Proceso Ordinario de Mayor Cuantia instaurado en el Juzgado Segundo de Circuito Ramo
Civil del Primer Distrito Judicial interpuesto por INVERSIONES MANFERSA, S.A., en contra
de ENA, en donde demanda indemnizacion econdémica por la suma de B/.1,000,000.00 por
la finca No. 38,184. Se contest6 la demanda, se adujeron las pruebas y contrapruebas, se
presentd incidente de nulidad y esta en etapa de admisibilidad de las pruebas y resolucion
del incidente de nulidad. El caso corresponde a las afectaciones por la construccion de la
Fase IIB del Corredor Norte (ENA Este).

ENA Sur, S. A.

Mantiene reservas para el pago de indemnizaciones a propietarios de fincas afectadas durante
la construccion del Corredor Sur hasta por un valor de B/.3,579,981, provision dejada por ICA
Panama, S. A. (ahora ENA Sur, S. A)) para hacer frente los correspondientes pagos, la cual
se esté coordinando con Bienes Patrimoniales del Ministerio de Economia y Finanzas el tramite
de las resoluciones necesarias para formalizar las escrituras de traspaso de las fincas a la
Nacion y en consecuencia, el pago de los montos reservados. De las fincas afectadas los
siguientes reclamos han sido presentados a la Compafiia:

— Existe un proceso ordinario de mayor cuantia propuesto por el Banco Hipotecario Nacional
(BHN), y se trata de una reclamacién tramitada en el Juzgado Tercero del Circuito Civil de
Panama, en la que el BHN solicita el pago de B/.2,567,923 en concepto de afectacion de la
Finca No.158,146 al construirse el Corredor Sur.

Desde el 30 de septiembre de 2018, esté pendiente de que el Primer Tribunal Superior resuelva
los recursos de apelacién interpuestos por las partes en contra de la sentencia No.12/456-03
de 29 de enero de 2013 que reconocid parcialmente las pretensiones.

— Proceso Ordinario de mayor cuantia interpuesto por la Cerveceria Nacional, S. A., en contra
de ICA Panam4, S. A. (ahora ENA Sur, S. A.), Ministerio de Obras Publicas (MOP) y Ministerio
de Economiay Finanzas (MEF), por la suma de B/.1,763,280, incluyendo costas e intereses,
por afectacion a la Finca No.28422 de su propiedad. El Ministerio de Obras Publicas (MOP)
presento escrito oponiéndose a la demanda por falta de competencia del Juzgado de Circuito
para conocer de demandas contra el Estado, la cual se negd y se ordend seguir con el
proceso.

Cualquier suma de dinero que ENA Sur, S. A., sea condenada a pagar o de cualquier forma
deba pagar en exceso a lo declarado en el balance de cierre de ICA Panam4, S. A. al 11 de
agosto de 2011, deberan ser indemnizados de conformidad con lo establecido en la Clausula
VI “Indemnizaciones” del contrato de compra venta de acciones de ICA Panama, S. A. Para
estos dos casos la Compafiia mantiene provisionado B/.182,100, aun cuando se considera que
la resolucion sera favorable para el Grupo.

ENA Este, S. A.

Como resultado de la demanda de Arbitraje promovida por ICAPSA en contra de ENA Este,
S.A., y la demanda de reconvencion promovida por ENA Este, S. A., el 21 de junio de 2019, el
Tribunal de Arbitraje dicté Laudo aceptando parcialmente las pretensiones de las partes,
quedando a favor de ICAPSA la suma de B/.1,259,193.

El 11 de octubre de 2019, se presentd proceso de pago por consignacion a favor de ICAPSA
por B/.1,259,193 repartido al Juzgado Décimo Sexto de Circuito de Panam4, no fue admitida la
demanda en primera instancia y se apelé.
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(19)

En noviembre de 2020 se presentod desistimiento del recurso de apelacion debido a que tuvimos
conocimiento de que ICAPSA promovio Proceso de Ejecucién del Laudo Arbitral, el cual quedé
radicado en el Juzgado Undécimo donde el Juez dicté Auto Civil 201-2020 ordenando el pago
a ICAPSA de B/.1,322,318.42 mismo que fuera consignado por ENA Este. El desistimiento del
Proceso de Pago por consignacion esta proximo a ejecutarse y se devolvera a ENA Este, el
importe que consigno de B/.1,259,193.00.

Compromisos
Al 31 de marzo de 2021, las principales obligaciones adquiridas por la Compafiia con
proveedores y prestadores de servicios son:

0]

(i)

Contrato de operacion

ENA Sur, S. A.: El 1 de julio de 2010, el Estado por conducto del Ministerio de Obras
Publicas, Icatech Corporation, en su calidad de accionista de ICA Panama, S. A. (ahora
ENA Sur, S. A) “el Concesionario” y Maxipista de Panam4, S. A. “el Operador” celebraron
el Memorando de Entendimiento cuya clausula segunda, qued6 consignado que Maxipista
Panama, S. A. continuara siendo la responsable de la administracion, operacién y
mantenimiento del Corredor Sur, bajo los términos pactados en el Contrato de Operacién y
Mantenimiento celebrado el 6 de septiembre de 1999 y sus modificaciones del convenio del
12 de mayo de 2005. Mediante Adenda No.3 al contrato de Operacion y Mantenimiento con
fecha 12 de agosto de 2011, se incluye acuerdo de mantenimiento menor y establecen los
Honorarios al operador. Al 31 de diciembre de 2020, el concesionario pag6 por servicios de
mantenimiento menor la suma de B/.6,898,194 (2019: B/.,8,049,319). Los servicios de
mantenimiento mayor varian de acuerdo a la realizacién de un programa de mantenimiento.

ENA Norte, S. A.: El 12 de septiembre de 2012, ENA Norte, S. A. (el “Concesionario”)
suscribié con Maxipista de Panaméa, S. A. (el “Operador”) Contrato de Operaciéon y
Mantenimiento del Corredor Norte, y se establecen los honorarios del contrato a pagar por
el Concesionario al Operador. Al 31 de diciembre de 2020, el concesionario pag6 por
servicios de mantenimiento menor la suma de B/.7,781,499 (2019: B/.9,523,599). Los
servicios de mantenimiento mayor varian de acuerdo a la realizacion de un programa de
mantenimiento.

ENA Este, S. A.: En noviembre de 2015, ENA Este, S. A. (el “Concesionario”) suscribié con
Maxipista de Panama, S. A. (el “Operador) Contrato de Operacion y Mantenimiento del
Corredor Este, se establecen los honorarios del contrato a pagar por el Concesionario al
Operador. Al 31 de diciembre de 2020, el concesionario pagd por servicios de
mantenimiento menor la suma de B/.1,358,671 (2019: B/.1,748,379). Los servicios de
mantenimiento mayor varian de acuerdo a la realizacién de un programa de mantenimiento.

Contrato de mantenimiento mayor

Con fecha 20 de marzo de 2018, ENA Sur, S.A. suscribi6é un contrato por dos (2) afios para
ejecutar los trabajos de estudio, disefio y construccion del proyecto de rehabilitacion
estructural del tramo marino del Corredor Sur por la suma de B/.13,576,115. Se firmé
Adenda No. 2 al 28 de septiembre de 2020 haciendo reconocimiento de trabajos adicionales,
costos directos e indirectos y plazo adicional. Hasta el 31 de marzo 2021 se ha incurrido en
mantenimiento por virtud de este contrato la suma de B/.14,161,886.
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(20) Eventos subsecuentes
El Grupo evalué todos los eventos y transacciones que tomaron lugar entre la fecha del estado

consolidado condensado intermedio de situacion financiera y la fecha en que los estados
financieros consolidados condensados intermedios fueron emitidos y determiné que no se
requieren revelaciones adicionales.
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