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Informe de compilacién 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 intermedios adjuntos de Empresa Nacional
de Autopista, S. A. y Subsidiarias “El Grupo” sobre la base de informacién que ustedes nos han
proporcionado. Estos estados financieros consolidados intermedios comprenden el estado
consolidado intermedio de situacion financiera al 31 de marzo de 2024 de Empresa Nacional de
Autopista, S. A. y Subsidiarias, el estado consolidado intermedio de resultados, el estado
consolidado intermedio de cambios en el patrimonio y el estado consolidado intermedio de flujos de
efectivo correspondientes al periodo de tres meses terminados en dicha fecha, asi como un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

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

Hemos aplicado conocimientos especializados de contabilidad y preparacion de informacion
financiera con el fin de facilitarles la preparacién y presentacion de estos estados financieros
consolidados intermedios de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
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 intermedios y de la exactitud
e integridad de la informacion utilizada para su compilacion.

Puesto que un encargo de compilacion 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 intermedios. En consecuencia, no
expresamos una opinién de auditoria ni una conclusion de revision acerca de si los estados
financieros consolidados intermedios estan preparados de conformidad con la Norma Internacional
de Contabilidad 34 (“NIC 34”) Informacién Financiera Intermedia.

KPM&

Panama, Republica de Panama
30 de mayo de 2024

© 2024 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma miembro de la organizacién mundial de KPMG de firmas miembros independientes
afiliadas a KPMG International Limited, una compafia privada inglesa limitada por garantia. Todos los derechos reservados.



EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

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

Estado consolidado intermedio de situacion financiera

Al 31 de marzo de 2024

(Cifras en Balboas)

Activos

Activos no corrientes

Activo por concesién

Proyectos en proceso

Mobiliario, equipo y mejoras, neto

Fondos en fideicomiso con uso especifico
Propiedades de inversion

Otros activos

Total de activos no corrientes

Activos corrientes

Otros activos

Cuentas por cobrar comerciales y otros, neta
Fondos en fideicomiso con uso especifico
Inversiones en valores a costo amortizado
Depositos a plazo fijo

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

Nota

o N O,

10
11
11
11

13
13

12

12

31 de marzo de

31 de diciembre de

2024 2023
(No auditado)

649,094,066 663,205,082
5,294,417 3,424,206
1,781,150 1,806,517
22,679,172 22,679,172
440,076 440,076
1,301,977 276,988
680,590,858 691,832,041
3,163,464 2,514,004
17,621,615 17,429,166
230,103,206 222,029,052
16,981,306 9,885,361
7,723,378 7,723,378
12,815,311 10,940,477
1,763,280 1,763,280
290,171,560 272,284,718
970,762,418 964,116,759
50,500,000 50,500,000
106,806,651 106,806,651
152,311,772 145,240,477
309,618,423 302,547,128
587,365,153 595,223,502
11,790,580 11,811,524
599,155,733 607,035,026
38,807,370 37,567,519
9,409,280 4,389,976
7,104,129 6,985,142
6,667,483 5,591,968
61,988,262 54,534,605
661,143,995 661,569,631

970,762,418 964,116,759

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




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)
Estado consolidado intermedio de resultados
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2024

(Cifras en Balboas)

31 de marzo de

Nota
Ingresos por peaje
Otros ingresos
Ingresos por servicios conexos
Amortizacion del activo por concesion 5
Costos de operacion y mantenimiento 14
Gasto de depreciacion y amortizacion 7

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

Otros gastos 15
Costos financieros netos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Gasto de impuesto sobre la renta 16
Utilidad neta

31 de marzo de

2024 2023
(No auditado) (No auditado)

38,413,636 36,567,255
297,350 272,712
736,321 606,238
(14,111,016) (12,732,121)
(10,628,213) (8,696,500)
(51,485) (9,912)
(1,054,065) (710,518)
(183,559) (193,580)
(464,296) (567,863)
(4,525,397) (6,306,832)
8,429,276 8,228,879
(1,357,981) (2,039,916)
7,071,295 6,188,963

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




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

Estado consolidado intermedio de cambios en el patrimonio

Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2024

(Cifras en Balboas)

Saldo al 1 de enero de 2023

Utilidades integrales del periodo

Utilidad neta del periodo - 2023 (No auditado)
Total resultado integral del periodo

Saldo al 31 de marzo de 2023 (No auditado)

Saldo al 1 de enero de 2024

Utilidades integrales del periodo

Utilidad neta del periodo - 2024 (No auditado)
Total resultado integral del periodo

Saldo al 31 de marzo de 2024 (No auditado)

13

13

13

Capital
Capital adicional Utilidades
en acciones aportado retenidas Total
50,500,000 106,806,651 119,365,567 276,672,218
0 0 6,188,963 6,188,963
0 0 6,188,963 6,188,963
50,500,000 106,806,651 125,554,530 282,861,181
50,500,000 106,806,651 145,240,477 302,547,128
0 0 7,071,295 7,071,295
0 0 7,071,295 7,071,295
50,500,000 106,806,651 152,311,772 309,618,423

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




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Entidad 100% subsidiaria del Estado de la Republica de Panama)
Estado consolidado intermedio de flujos de efectivo
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2024

(Cifras en Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Utilidad neta

Ajustes por:

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

Gasto de impuesto sobre la renta

Costos financieros, netos

Cambios en:

Otros activos

Cuentas por cobrar comerciales y otros

Depdsitos y anticipos de clientes

Indemnizaciones pendientes por pagar

Cuentas por pagar comerciales

Flujos procedentes de las actividades de operacion
Intereses pagados

Intereses recibidos

Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Cambios en fondos de fideicomiso con uso especifico
Compras de valores a costo amortizado

Adquisicion de mobiliario y equipo

Proyectos en proceso

Anticipo a proyectos en proceso

Efectivo neto usado en las actividades de inversion

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

Disminucion neta del efectivo, depdsitos en bancos y efectivo restringido
Efectivo, depdsitos en bancos y efectivo restringido al inicio del periodo
Efectivo, depésitos en bancos y efectivo restringido al final del periodo

Nota

12

11

31 de marzo de

31 de marzo de

2024 2023
(No auditado) (No auditado)
7,071,295 6,188,963
51,485 9,912
14,111,016 12,732,121
1,357,981 2,039,916
4,525,397 6,306,832
27,117,174 27,277,744
(871,175) (1,012,242)
(479,916) (1,401,464)
118,987 732,710
(20,944) (12,485)
1,075,515 212,296
26,939,641 25,796,559
(2,986,640) (3,461,480)
2,730,601 415,442
(56,114) (1,853,688)
26,627,488 20,896,833
(8,074,154) (14,037,914)
(6,948,928) 0
(26,118) (42,060)
(1,870,211) (2,496,975)
(1,024,989) 0
(17,944,400) (16,576,949)
(6,808,254) (7,102,031)
(6,808,254) (7,102,031)
1,874,834 (2,782,147)
10,940,477 13,944,568
12,815,311 11,162,421

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




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

Al 31 de marzo de 2024

(Cifras en Balboas)

(1)

Entidad que informa

La Empresa Nacional de Autopista, S. A. (ENA o la Compania) es una sociedad anénima
constituida mediante la Escritura Publica No.208 del 5 de enero de 2011, debidamente
inscrita al folio mercantil No.723197 del Registro Publico de Panama el 5 de enero de 2011.
Su actividad principal es la adquisicion de acciones de sociedades en las que el Estado haya
otorgado concesiones para la construccion, conservaciéon, 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 intermedios no auditados del Grupo incluyen las
siguientes entidades:

ENA Sur, S. A. (anteriormente ICA Panama3, 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 adquirio la
totalidad de las acciones de ICA Panama, S. A. La adquisicion se realiz6 el dia 12 de agosto
de 2011, fecha a partir de la cual ENA tomd 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 Panama, S. A. a ENA Sur, S. A.

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

Las operaciones de la concesion 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, administracion y explotacion del Corredor Sur (la “Concesién”).
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 Concesion. 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
anos contados a partir de la fecha de autorizacion de operacion y puesta en servicio al publico
de cualquiera de sus tramos o 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 intermedios

La operacién 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.

ENA Norte, S. A.

ENA Norte, S. A. es una sociedad andénima 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 explotacién de los tramos existentes y en
operacién del Corredor Norte, a saber: (i) la Fase |, 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 Patacon” 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, adquirid la concesién del Corredor Norte. A su vez,
Autopista Norte, S. A. adquirid la concesién de PYCSA Panama, S. A., el original firmante con
el Estado panamefio del Contrato de Concesién 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
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, construccion, mantenimiento, administracién y explotacion del Corredor Norte (la
“Concesion”). Las disposiciones sobre el manejo, administracion y tarifas se encuentran
contenidas en dicho Contrato de Concesion. La Concesioén 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 una Concesion de 30 afios de duracion.

La operacién y mantenimiento menor del Corredor Norte, bajo contrato suscrito con ENA
Norte, S. A., lo lleva a cabo la compafia Maxipista de Panama, 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”).




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

El propédsito fundamental del Fideicomiso ENA Norte - que fue creado como elemento
medular del andamiaje de garantias que respalda la emisidon 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 No.24686
del 30 de octubre de 2012, debidamente inscrita al folio mercantil No. 785725 del Registro
Publico de Panama el 6 de noviembre de 2012. Inici6 operaciones en enero 2013. Su
principal fuente de negocios en la Republica de Panama es la construccion y explotaciéon de
la Fase IIB 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 1B 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 Concesién”) 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, administracion 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.

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 del bonos 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”).

El proposito 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.




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

(2)

Los honorarios del Operador, al igual que otras erogaciones de la Concesionaria relacionadas
con la operacién 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.

Fideicomiso de Administraciéon

El Fideicomiso de Administracion se constituyd 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 propodsito del fideicomiso de administracion es constituir un fideicomiso para la custodia y
administracion de (i) los fondos provenientes de la gestidon 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 distribucién a
favor de los beneficiarios de conformidad con las instrucciones de los fideicomitentes.

Bases de preparacion

(a) Declaracion de cumplimiento
Estos estados financieros consolidados intermedios por periodo de tres meses
terminados el 31 de marzo de 2024 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 2023
("ultimos estados financieros anuales").

Estos estados financieros consolidados intermedios fueron autorizados para su emisién
por la Administracién el 30 de mayo de 2024.

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

(c) Moneda funcional y de presentacion
Estos estados financieros consolidados intermedios son presentados en balboas, que
es la moneda funcional del Grupo. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el doélar (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 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.




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

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

(i) Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacién sobre supuestos e incertidumbres en la estimacion al 31 de marzo de
2024, que tienen un riesgo significativo de resultar en un ajuste material a los importes
en libros de activos y pasivos en el préximo afio financiero se incluye en las siguientes
notas:

Nota 5 — Estimacion de la amortizacién del activo por concesion

El activo por concesion 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
y es ajustada o calibrada en el caso de ser necesario.

(i) 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 relacién con la medicion de
los valores razonables. Esto incluye a la gerencia que tiene la responsabilidad general
por la supervision 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 informacién de terceros, como
cotizaciones de corredores o servicios de fijacién de precios, para medir los valores
razonables, la gerencia evalua la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la
conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas,
incluyendo un 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 valoracion, 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).
10




EMPRESA NACIONAL DE AUTOPISTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
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()

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
mediciéon 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.

Politicas contables materiales

Las politicas contables aplicables en estos estados financieros consolidados intermedios son
las mismas que se aplican en los estados financieros auditados consolidados del Grupo al 31
de diciembre 2023.

A continuacién, se incluye un indice de las politicas contables materiales, cuyo detalle esta
disponible en las paginas siguientes:

—ART T SQ@Mme a0 T

23
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&

Bases de consolidacion 11
Instrumentos financieros 12
Activo por concesion 17
Proyecto en proceso 18
Mobiliario, equipo y mejoras 19
Propiedades de inversion 19
Depésitos y anticipos de clientes 19
Provisiones 20
Capital en acciones 20
Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes 20
Ingresos por intereses 20
Otros ingresos 20
Deterioro del valor 20
Impuesto sobre la renta 23

Bases de consolidacion

(i)

(ii)

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. ElI 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 intermedios desde
la fecha en que comienza el control hasta la fecha de término de este.

Transacciones eliminadas en la consolidaciéon

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

11




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

(b) Instrumentos financieros

(i)

(i)

Reconocimiento y medicion 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 transaccién directamente atribuibles a su adquisicion o
emision. Un deudor comercial sin un componente de financiacién significativo se mide
inicialmente al precio de la transaccion.

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 uUnicamente 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 estd 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.
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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 eleccion 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
medicion o reconocimiento que surgiria en otro caso.

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 informacioén 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 duracién 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 evalua el rendimiento de la cartera y como 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;

— como 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 negociacion o son gestionados y

cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al valor
razonable con cambios en resultados.
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Activos financieros - Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo
pagos del principal y los intereses.

Para propdésitos 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 basicos (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 condicién contractual que pudiera cambiar
el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que no
cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacién, 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 prérroga; y

—términos que limitan el derecho del Grupo a los flujos de efectivo procedentes de
activos especificos (por ejemplo, caracteristicas sin recurso).

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.
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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 o
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 conversion de moneda extranjera y el
deterioro se reconocen en resultados. Cualquier
ganancia o pérdida en la baja en cuentas se
reconoce en resultados.

Estos activos se miden posteriormente al valor
razonable. El ingreso por intereses calculado bajo el
método de interés efectivo, las ganancias y pérdidas
por conversion de moneda extranjera y 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.

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

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

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

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
negociacioén, 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.
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(iii) Baja en cuentas
Activos financieros
El Grupo da de baja en cuentas un activo financiero cuando:

— expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, o

— transfiera los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una
transaccién en la que ya sea:

¢ se transfieran de forma sustancial todos los riesgos y las recompensas de la
propiedad del activo financiero; o

e el Grupo no transfiere ni retiene de forma sustancial todos los riesgos y las
recompensas de la propiedad y no retiene el control del activo financiero.

El Grupo participa en transacciones en las que transfiere los activos reconocidos en el
estado consolidado intermedio de situacion financiera, pero retiene todos o
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 contraprestacion pagada (incluidos
los activos que no son en efectivo transferidos o los pasivos asumidos) se reconoce
en resultados.

(iv) Compensacion
Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacién, de manera que se
presente en el estado consolidado 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 intencion de liquidar
por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.
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(c) Activo por concesion
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

- La concedente controla, a través de la propiedad, del derecho de uso o de otra
manera, cualquier participacién 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 contraprestacién recibida en los contratos que cumplen las condiciones anteriores por
su valor razonable, como un activo por concesion 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, o como un activo financiero, en la
medida en que exista un derecho contractual incondicional a recibir efectivo u otro activo
financiero, ya sea directamente del cedente o de un tercero. En los casos en los que se
paga al Grupo por los servicios de construccion, en parte mediante un activo financiero y
en parte mediante un activo por concesion, se contabiliza cada componente de la
contraprestacién por separado.

El activo por concesién 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 2023

Basados en que el afno 2023 se registr6 un total de 52,909,041 (2022: 50,048,962)
traficos reales en el Corredor Norte, versus las estimaciones de trafico para ese mismo
ano de 52,039,716 (2022: 56,009,783) traficos, la Administracion decidi6 incrementar a
partir del 1 de enero 2023, el costo por aforo para el Corredor Norte a B/.0.866, versus
un costo anterior de B/.0.828.

El Corredor Sur registré un total de 56,805,223 (2022: 53,795,108) traficos reales en el
2023, versus las estimaciones de trafico para ese mismo afio de 63,415,907 (2022:
58,831,305) traficos, la Administracion decidio incrementar a partir del 1 de enero 2023,
el costo por aforo para el Corredor Sur a B/.0.044, versus un costo anterior de B/.0.036.

El Corredor Este registré un total de 9,769,162 (2022: 8,693,846) traficos reales en el
2022, versus las estimaciones de trafico para ese mismo afo de 9,661,968 (2022:
8,897,777) traficos, la Administracion decidioé incrementar a partir del 1 de enero 2023, el
costo por aforo para el Corredor Este a B/.0.373, versus un costo anterior de B/.0.346.

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

del trafico vehicular esperado durante la vigencia de la concesion es revisada, ajustada o
calibrada en el caso de ser necesario.
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(d)

Los cambios en el costo por aforo vehicular por corredor se aplican prospectivamente, el
costo por aforo por corredor se presenta a continuacion:

Costo por Costo por
aforo aplicable a partir del aforo aplicable a partir del
Corredor 1 de enero 2023 1 de enero 2022
Corredor Sur B/.0.044 B/.0.036
Corredor Este B/.0.373 B/.0.346
Corredor Norte B/.0.866 B/.0.828

Los activos financieros de acuerdos de concesion de servicios se reconocen en el estado
consolidado intermedio de situacion 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 por acuerdos de concesion de servicios se reconocen en el estado
consolidado intermedio de situacion financiera como “activos por concesion” 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
operacion 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 por concesion en una combinacién de negocios, su costo
sera su valor razonable en la fecha de adquisicion. El valor razonable reflejara las
expectativas acerca de la probabilidad de que los beneficios econémicos futuros
incorporados al activo fluyan a la entidad.

Cuando se presentan indicios de deterioro de los activos en uso, el Grupo evalua 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, que es el valor presente de los flujos netos de efectivo futuros, utilizando
una tasa apropiada de descuento.

Proyecto en proceso
Los costos de los proyectos en proceso se transfieren al activo por concesién una vez que
la infraestructura haya sido autorizada por el regulador a entrar en operacion.

Los costos de las construcciones en proceso incluyen costos directos de materiales,
mano de obra y otros costos directos asociados directamente al proyecto.

18




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

Notas a los estados financieros consolidados intermedios

(e) Mobiliario, equipo y mejoras

(i)

(i)

Reconocimiento y medicion
El mobiliario, equipo y mejoras son medidos al costo menos la depreciacidon
acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada.

Si partes significativas de una partida de mobiliario, equipo y mejoras tienen vidas
utiles diferentes, se contabilizan en partidas separadas (componentes principales) de
mobiliario, equipo y mejoras.

Las ganancias y pérdidas procedentes de la disposicidon de una partida de mobiliario,
equipo y mejoras son reconocidas en el estado consolidado intermedio de resultados.

Costos subsiguientes

Los desembolsos subsiguientes son capitalizados sélo cuando es probable que los
beneficios econdémicos futuros asociados con el desarrollo del proyecto fluyan hacia el
Grupo.

(iii) Depreciacion

La depreciacion se calcula sobre el costo de los elementos de mobiliario, equipo y
mejoras menos sus valores residuales estimados usando el método lineal durante sus
vidas utiles estimadas, y por lo general se reconoce en el estado consolidado
intermedio de resultados.

La vida util estimada del mobiliario, equipo y mejoras, se detallan asi:

Mobiliarios y equipos 2 a5 afos
Equipo rodante 4 anos
Equipo de computo 1 a4 afos
Mejoras al local 5 a 20 afios
Sistema de telepeaje 5 afos

Los métodos de depreciacién, las vidas utiles y los valores residuales son revisados a
cada fecha de reporte y son ajustados si es necesario.

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

(9)

Depdsitos 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 intermedio de resultados.

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

(i)

()

(k)

()

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 emisién de acciones ordinarias se
reconocen como una deduccién del patrimonio. El impuesto a las ganancias relacionado
con los costos de transaccion de una transaccion de patrimonio se contabiliza de acuerdo
con la NIC 12.

Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

Ingresos por peaje

El Grupo reconoce los ingresos 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 de resultados
cuando los servicios son brindados.

(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
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— 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 informacion razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacion
y analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia histérica del Grupo y
una evaluacién 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 ejecucion de la garantia
(si existe alguna); o

— el activo financiero tiene una mora de 90 dias o mas.

El Grupo considera que un instrumento de deuda tiene un riesgo crediticio bajo
cuando su calificacion de riesgo crediticio es equivalente a la definicion 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 presentacién (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
credito.
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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 presentacion, el Grupo evalua 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 o0 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;

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

— la reestructuracion 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.

Presentacion de la correccion de valor para pérdidas crediticias esperadas en el
estado consolidado 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 correcciéon 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
expectativ