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I PARTE

Unién Nacional de Empresas,-S.A. (UNESA) es una sociedad tenedora (holding) de un conglomerado de
empresas que desarrollan diferentes negocios. La actividad con mayores ingresos historicos que realiza el
grupo es la de desarrollo, construcciéon y promocién de proyectos de viviendas dirigidos principalmente
al mercado de familias de ingresos medios y bajos, los cuales son vendidos por SUCASA. La segunda
actividad a nivel de ingresos es la de restaurantes, correspondiente a la operacion de ocho restaurantes de
la franquicia T.G.I. Friday’s, siete en la ciudad de Panama y uno en la cuidad de David. La tercera
actividad en ingresos es la de Hoteles, con la operacion de dos hoteles, uno ubicado en el sector de Amador
y otro ubicado en El Dorado, de la ciudad de Panama; y el alquiler de la propiedad del hotel “Playa
Tortuga”, ubicado en Isla Colén, Bocas del Toro.

UNESA también se dedica al otorgamiento de préstamos personales, hipotecarios y comerciales a traves
de la Central de Préstamos INCASA; promueve el desarrollo de una Zona Procesadora para la Exportacion
en el sector de Ojo de Agua (PANEXPORT); construye Centros Comerciales para alquilar; y vende y
alquila equipo de construccion (COAMCO).
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ

Al 30 de junio de 2023, la liquidez de la empresa presentd una razon positiva de 2.76 (Activos Corrientes/
Pasivos Corrientes), superior al 2.72 que teniamos al 31 de marzo de 2023. El indice de liquidez se
mantuvo estable y muy positivo, reflejando la amplia capacidad de la empresa para hacerle frente a sus
obligaciones financieras a corto plazo.

Nuestros Activos Corrientes se afectan principalmente por el Efectivo, los Depdsitos a Plazo Fijo, el valor
de los Inventarios de Viviendas Terminadas y las Construcciones en Proceso. El monto del Efectivo y los
Depésitos a Plazo Fijo sumaron B/.37,083,848, reflejando un aumento de B/.3,429,455 (10.19%) al
compararlo con el cierre del trimestre anterior.

Los valores de las unidades terminadas y construcciones en proceso al 30 de junio de 2023 era de
B/.100,568,498, comparado con el del 31 de marzo de 2023 que ascendia a B/.96,381,257, lo cual
representd un aumento de B/.4,187,241 (4.34%). Este aumento corresponde a la aceleracion del ritmo de
construccion durante el trimestre.

Las cuentas por cobrar a clientes pendientes al 30 de junio de 2023 sumaban B/.5,901,230 y correspondian,
en su gran mayoria, a las hipotecas por cobrar de los compradores de viviendas. Comparado al trimestre
anterior, el monto por cobrar refleja un aumento de B/.80,240 (1.38%). Durante el proceso de entrega de
viviendas, una vez las escrituras son inscritas en el Registro Publico, se envian a los bancos
correspondientes para el cobro de las hipotecas de los clientes. Este proceso de pago normalmente ocurre
dentro los 30 dias posteriores a la entrega de la vivienda, y los saldos pendientes se reflejan como cuentas
por cobrar.

El total de los Pasivos Corrientes al 30 de junio de 2023 era de B/.56,991,908, lo cual representd un
aumento de B/.1,457,397 (2.62%) comparado al del 31 de marzo de 2023. Este aumento en el pasivo
corriente se da principalmente por el incremento en préstamos por pagar y depositos recibidos de clientes.

Al 30 de junio de 2023 el total de los préstamos y valores emitidos por pagar a corto plazo, sumaron
B/.35,757,453, representando un aumento de B/.1,742,842 (5.12%) comparado al 31 de marzo de 2023.

El monto de las cuentas por pagar a los proveedores al 30 de junio de 2023 ascendié a la suma de
B/.4,271,884, reflejando una disminucién de B/.1,283,155 (-23.10%) comparado con el saldo al 31 de
marzo de 2023. La empresa mantiene como politica darles cumplimiento a sus compromisos en los plazos
y condiciones pactadas, por lo cual el movimiento de las cuentas por pagar refleja estos términos y el nivel
de actividad realizada durante el periodo.

B. RECURSOS DE CAPITAL

Al 30 de junio de 2023 el valor del patrimonio de los accionistas sumaba B/.319,076,693, reflejando un
aumento de B/.3,944,118 (1.25%) comparado con lo reportado al 31 de marzo de 2023. Las utilidades
retenidas durante el segundo trimestre de 2023 reflejaron un leve aumento de B/.1,601,420, resultado de
la diferencia entre la utilidad neta del trimestre y los dividendos distribuidos.
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El valor total de los activos al 30 de junio de 2023 era de B/.447,057,077, representando un aumento de
B/.6,306,431 (1.43%), comparado con los que reflejamos al 31 de marzo de 2023. Este aumento durante
el segundo trimestre de 2023 se debe principalmente al aumento en unidades de viviendas terminadas,
producto de la aceleracion del ritmo de construccion.

Al 30 de junio de 2023, los valores netos de las Propiedades de Inversion sumaron B/.149,469,739,
representado una leve disminucién de B/.1,121,858 (-0.74%), comparado al 31 de marzo de 2023. Esta
disminucion se da principalmente por terrenos que, como consecuencia d&l giro normal del negocio de
construccion de viviendas, se reclasifican al rubro de terrenos en inventarios que son desarrollados para
la venta de viviendas. Dentro de estas propiedades tenemos un portafolio de terrenos con valor de
B/.110,461,270, que nos asegura la materia prima requerida para el desarrollo de los programas de
viviendas a mediano y largo plazo.

El total de los pasivos sumé B/.127,980,384 representando un aumento de B/.2,362,313 (1.88%)
comparado con lo reportado al trimestre anterior, que corresponde principalmente al aumento en los
valores emitidos para financiar la adquisicion de terrenos.

La razén deuda/patrimonio fue de 0.40, un leve aumento en comparacion con la que reflejamos al trimestre
anterior, que era 0.40. Estos indices son muy positivos, y reflejan la estrategia financiera conservadora de
UNESA.

CAPITAL EN ACCIONES
PREFERIDAS: Acciones

TIPO A: Acciones comunes TIPO B: Acciones comunes

nominativas tipo A, sin valor
nominal y con derecho a voto.

Autorizadas: 6,000,000.
Emitidas: 5,182,384.

En Circulacion: 5,043,170.
En Tesoreria: 139,214,

tipo B, sin valor nominal y sin
derecho a voto.

Autorizadas: 3,000,000.
Emitidas: 480,000.

En Circulacion: 475,478.
En Tesoreria: 4,522

preferidas, sin valor nominal y
sin derecho a voto.

Autorizadas: 1,000,000.
Emitidas: Ninguna.



C. RESULTADO DE OPERACIONES
RESULTADOS CONSOLIDADOS:

Al cierre del segundo trimestre de 2023 los resultados de nuestras unidades de negocio se han visto
afectadas por factores como el desempleo, que presiona la capacidad de generacién de ingresos de la
empresa localmente. Ademas de la afectacion en los ingresos a nivel local, factores internacionales como
la continuacion de la guerra en Ucrania, las disrupciones en las cadenas de suministros, la inflacion y las
altas tasas de interés han provocado el aumento de los costos de produccion de nuestras unidades de
negocio.

Los ingresos totales para el segundo trimestre de 2023 sumaron B/.28,902,591 lo cual represent6 una
disminucion de B/.1,402,793 (-4.63%) al compararlos con los del trimestre anterior y un aumento de
6.65% al compararlos con el segundo trimestre de 2022.

Asimismo, nuestras operaciones consolidadas reflejaron una utilidad neta de B/.2,551,628, reflejando un
aumento de B/.484,306 (23.43%) en comparacion al trimestre anterior y un aumento del 13.78% al
compararlos con el segundo trimestre de 2022. La unidad de viviendas fue la que reporté mayor utilidad,
seguida por la de locales comerciales, restaurantes y financiamientos. La unidad de hoteles tuvo pérdidas
durante el segundo trimestre de 2023.

Durante el segundo trimestre de 2023, las utilidades netas consolidadas del Grupo reflejaron un margen
positivo de 8.83%, un aumento en comparacién con el trimestre anterior que tuvo margen positivo de
6.82% y un aumento en comparacion con el segundo trimestre de 2022, que tuvo un margen positivo de
8.27%. Los margenes operativos de las distintas unidades de negocios son diferentes, por lo que afectan
los resultados consolidados en la medida que varien sus ingresos y sus costos operativos. Seguimos viendo
presion en los costos operativos y sobre los precios producto de la situacion econdémica actual del pais y
de nuestros clientes.

VIVIENDAS:

Las ventas totales de viviendas correspondientes al segundo trimestre de 2023 ascendieron a
B/.20,819,369, reflejando una disminucién de B/.1,016,145 (-4.65%) al compararlas con las del trimestre
anterior y un aumento del 2.53% al compararlos con el segundo trimestre de 2022. Tradicionalmente la
entrega de viviendas es mas baja durante los dos primeros trimestres, y se incrementa para finales de afio,
lo cual refleja el ciclo normal de la construccion en el pais. Este ciclo puede variar en la medida que se
atrase la construccion, y entrega de las viviendas, por demoras en las aprobaciones de los permisos, planos,
y actas requeridas por las instituciones publicas nacionales y municipales. La venta de viviendas
representd 72.03% del total de los ingresos de UNESA, correspondientes al segundo trimestre de 2023.

Al cierre de este trimestre la actividad de venta de viviendas reflejo una ganancia neta de B/.698,504,
reflejando un aumento de B/.229,284 (48.86%) comparado con el trimestre anterior y una disminucion
del (-40.08%) al compararlos con el segundo trimestre de 2022. La actividad tuvo un margen positivo de
3.36%, mientras que durante el trimestre anterior fue de 2.15%. Asimismo, la utilidad neta represent6 el
27.37% del total de las utilidades de UNESA. El margen de la unidad de vivienda ha venido reduciéndose
los ultimos afios debido a la presién sobre los precios por la alta oferta de inventario inmobiliario y la




desaceleracion econdmica, lo cual afecta la capacidad de compra de los clientes. Unido a ello, se debe
destacar que se mantienen los altos costos laborales a raiz de los incrementos previamente pactados en la
convencion colectiva de CAPAC-SUNTRACS, y, durante los altimos trimestres, el aumento significativo
en el costo de materiales de construccion. Estos elementos han confluido en la compresion de los margenes
de la unidad, ya que sigue existiendo una presion en los costos operativos y precios de las viviendas y
apartamentos que construimos.

RESTAURANTES:

Los ingresos de nuestra unidad de restaurantes correspondientes al segundo trimestre de 2023, ascendieron
a la suma de B/.3,851,592, reflejando un aumento de B/.250,690 (6.96%) al compararlos con los del
trimestre anterior y un aumento del 8.44% al compararlos con el segundo trimestre de 2022. Los ingresos
de los restaurantes representaron el 13.33% del total de los ingresos de UNESA.

La actividad de restaurantes tuvo una ganancia neta de B/.412,095, un aumento del (789.08%) al
compararla con la ganancia del trimestre anterior, que fue de B/.46,351. Al compararla con el segundo
trimestre de 2022, la ganancia neta representd un aumento de B/.285,650. A pesar de que esta unidad
continia experimentando altos costos de insumos y logistica, se ha visto una demanda sostenida, una
reduccion en los gastos y un beneficio por el reconocimiento de créditos fiscales por descuentos a
jubilados.

HOTELES:

Durante el segundo trimestre de 2023, se mantuvieron operando totalmente el hotel ubicado en El Dorado,
el de Playa Tortuga, ubicado en Bocas del Toro y el hotel de Amador. El hotel de Playa Tortuga esté bajo
un acuerdo de alquiler con opcion a compra, que incluye una inversion econémica importante en sus
infraestructuras.

Nuestros hoteles cerraron el segundo trimestre de 2023 con ingresos de B/.1,500,796 lo cual represento
una disminucion de B/.167,448 (-10.04%) al compararlos con los del trimestre anterior y un aumento del
13.87% en comparacion al segundo trimestre de 2022. Los ingresos de los hoteles representaron el 5.19%
del total de los ingresos de UNESA.

La actividad hotelera tuvo una pérdida de B/.-271,442, representando un aumento de 322.50% sobre la
del trimestre anterior y una disminucion de -48.85% al compararla con la del segundo trimestre de 2022.
Durante los ultimos trimestres, las actividades turisticas han dado algunas sefiales de recuperacién, aunque
aun continuaban afectadas por la desaceleracion econdmica que vive el pais y gran parte del mundo.

- FINANCIERA:

Como estrategia para el otorgamiento de los nuevos préstamos, nos estamos enfocando en los créditos a
empleados del sector publico, empleados de empresa privada con estabilidad y a jubilados.

Los ingresos por intereses y comisiones, correspondientes al segundo trimestre de 2023 fueron de
B/.642,951, reflejando un aumento de B/.34,149 (5.61%) comparados con los del trimestre anterior y un




aumento del 7.17% al compararlos con el segundo trimestre de 2022. Los ingresos por financiamientos
representaron el 2.22% de los ingresos totales de UNESA.

El monto de la cartera de préstamos por cobrar ascendié a la suma de B/.27,746,783, reflejando un
aumento de B/.762,303 al compararla con la del trimestre anterior. El total de la cartera se afecta por los
nuevos préstamos otorgados y por el monto de las cancelaciones que se realizan. Al finalizar el segundo
trimestre de 2023, el 69.68% de la cartera neta correspondia a préstamos personales, y el 30.32% a créditos
hipotecarios.

Como resultado de las afectaciones que han tenido muchos de nuestros clientes en sus ingresos, debido a
la dificil situacion econdmica por la que estan pasando, al 30 de junio de 2023 teniamos 344 clientes con
los cuales hemos negociado la extension del pago de sus mensualidades. Los préstamos con pagos
extendidos representan saldos pendientes por valor de B/.6,604,289, equivalente al 23.80% de la cartera
total. E1 88% de estos clientes con pagos extendidos han estado realizando abonos a sus préstamos, en la
medida en que se han ido reincorporando a sus trabajos. El resto de la cartera refleja una morosidad de
4.19%. Nuestro objetivo es mantener el indice de morosidad por debajo de 5%, sin embargo, ese limite
pudiese aumentar considerando las moratorias que se produzcan en los préstamos vigentes.

La actividad por financiamientos reflejé una utilidad de B/.252,409, lo cual representé un aumento de
B/.40,633 (19.19%) al compararla con la ganancia del trimestre anterior (B/.211,775) y un aumento del
20.18% en comparacion al segundo trimestre de 2022.

LOCALES COMERCIALES:

Los ingresos de nuestros Locales Comerciales, que incluyen los alquileres de los centros comerciales y de
las galeras de la zona franca que opera bajo la marca Panexport, correspondientes al segundo trimestre de
2023 sumaron B/.1,148,259, lo cual significo un aumento de B/.43,485 (3.94%) en comparacion con el
trimestre anterior y un aumento del 10.11% al compararlos con el segundo trimestre de 2022. Al cierre
del trimestre, los ingresos por el alquiler de nuestros locales comerciales representaron el 3.97% del total
de los ingresos de UNESA.

El 4rea total de locales y galeras disponibles para alquilar al 30 de junio de 2023 era de 65,945 metros
cuadrados, con una ocupacion del 78.78%, reflejando una disminucion de -1.97% sobre la del trimestre
anterior. En el caso de los centros y locales comerciales el porcentaje de ocupacion era de 83.73%, v en
el caso de las galeras de la zona procesadora el porcentaje de ocupacion era de 68.90%.

Durante el segundo trimestre de 2023 la operacion de nuestra unidad de Locales Comerciales reflejé una
ganancia de B/.463,973, lo cual represent6 un leve aumento de B/.2,354 (0.51%) al compararla con la del
trimestre anterior y una disminucién del -3.46% en comparacion con el segundo trimestre de 2022.



INGRESOS TRIMESTRALES POR SEGMENTOS:

Segmento (B/.) jun-2023 mar-2023 dic-2022 sep-2022
Ventas de Viviendas (1) 20,819,369 21,835,514 19,468,600 19,261,172
Ventas de Restaurantes 3,851,592 3,600,902 4,140,701 3,753,850
Servicios de Hoteles 1,500,796 1,668,244 1,394,044 1,193,206
Alquiler de Locales Comerciales (2) 1,148,259 1,104,774 1,138,103 1,088,160
Intereses en Financiamientos 642951 608,802 596,391 607,454
Otras operaciones 939.624 1,487,148 (612,712) 5,365
Total 28,902,591 30,305,384 26,125,127 25,909,207

UTILIDAD NETA TRIMESTRAL POR SEGMENTOS:

Segmento (B/.) jun-2023 mar-2023 dic-2022 sep-2022
Viviendas (1) 698,504 469,220 490,850 724,179
Restaurantes 412,095 46,351 149,288 268,855
Hoteles (271,442) (64,246) (322,666) (638,532)
Locales Comerciales (2) 463,973 461,619 494,190 458,861
Financiamientos 252,409 211,775 440,384 202,383
Otras operaciones 996,089 942,603 1,450,850 728,196
Total 2,551,628 2,067,322 2,702,896 1,743,942

(1) Se reflejan las actividades de ventas de viviendas y alquiler y ventas de equipos
(2) Se reflejan los resultados de los locales comerciales y las galeras de la Zona Procesadora



ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Para los préximos periodos, se espera que la situacién econémica del pais y los resultados de UNESA
continten recuperandose en la medida que se superen algunos retos macroeconoémicos internacionales y
otros inherentes a los sectores particulares en donde operamos. Esta recuperacion esta condicionada por
la estabilizacién del mercado laboral del pais, ya que los ingresos de gran parte de la poblacion se han
visto afectados, lo que ha disminuido la capacidad de consumo de los clientes, situacién que afecta los
ingresos de nuestras unidades de negocio. Se estima que la tasa de desempleo, que se elevo al 18.5% para
finales del afio 2020, afecto al 11.3% de la poblacidon en 2021, 9.9% en 2022, y, segun cifras preliminares
del Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC), se ha reducido a 8.9% en 2023. A pesar de que la
tasa de desempleo se ha venido recuperando, contintia siendo superior a los niveles previos a la pandemia
(7.1% en 2019), se ha deteriorado la calidad del empleo y ha aumentado la informalidad.

Adicionalmente, con el propdsito de controlar el aumento en los precios de los bienes y servicios, ha
habido fuertes aumentos en las tasas de interés por parte de la reserva federal de Estados Unidos y otros
bancos centrales alrededor del mundo. Esta situacion se estd percibiendo en el mercado local, aumentando
los costos de financiamiento de nuestros proyectos y de las hipotecas de nuestros clientes, afectando
consigo la demanda de viviendas.

Estos factores han afectado la actividad de construccién y venta de viviendas, ocasionando que muchos
compradores locales no cuenten con los recursos econdmicos, ni las facilidades de crédito requeridas, para
financiar la compra de una vivienda. Esto ha provocado una mayor dependencia del mercado inmobiliario
hacia la clientela extranjera, especificamente compradores provenientes de paises de la regidn cuyo riesgo
politico o condiciones macroeconomicas se han deteriorado.

Por otro lado, como resultado de la desaceleracion en el crecimiento econdémico durante los Gltimos afios,
lo cual afecta la demanda, y por el alto nivel de construcciones que se desarrollaban desde 2016, se
comenzo a reflejar en el mercado un exceso de viviendas que no pudieron ser colocadas, a pesar de que
los promotores empezaron a dar descuentos en sus precios que llegaron hasta el 30% para finales del 2019.
Esta tendencia se ha invertido parcialmente en los ultimos aflos, lo que ha disminuido el inventario de
propiedades en construcciéon y terminadas. En la medida que se continte estabilizando la oferta de
viviendas, especialmente el inventario de viviendas terminadas, esperamos que se alivie la presién sobre
los precios causada por el desequilibrio entre oferta y demanda.

Unido a ello, se debe destacar que se mantienen los altos costos a raiz de los incrementos previamente
pactados en la convencion colectiva de CAPAC-SUNTRACS, y el aumento significativo en el costo de
materiales de construccidn y de los insumos, a raiz de las disrupciones en las cadenas de suministros a
nivel mundial, situacion que esperamos que se siga estabilizando en los préximos afios.

La actividad de Locales Comerciales se afectara en la medida que se produzcan retiros de clientes ante la
posibilidad de que se reduzca la demanda de sus productos y servicios como consecuencia de la
desaceleracion econdémica que afecta al pais. Ademas de la posibilidad de que se reduzca la ocupacion,
esta actividad se afectaria si aumenta la morosidad y tendriamos que establecer reservas en la cartera de
alquileres morosos.



Las actividades turisticas a nivel local han mostrado sefiales de recuperacion, pero contintan lejos de su
potencial. En 2020, el namero de visitantes que llegaron al pais se redujo en 75%, luego de haber venido
en declive anual continuamente desde 2015. Se estima que en 2021 el nimero de viajeros que llego al pais
todavia estuvo en un 65% por debajo de la cifra de 2019 y que estuvo 13% por debajo para 2022.
Esperamos con optimismo que en 2023 se supere el numero de visitantes que llegaron durante 2019. La
ocupacion hotelera también ha mejorado, terminando el primer trimestre de 2023 con una ocupacion del
60%, que ya se equipara con la observada en 2019, y es la mejor de los ultimos cinco afios, segun la
Asociacion Panamefia de Hoteles (Apatel). Sin embargo, hay que tomar en cuenta que el porcentaje de
ocupacion actual estd dado sobre una menor cantidad de habitaciones disponibles, debido al cierre de
hoteles y los cuartos que no se han habilitado en centros de hospedaje que todavia operan a media marcha.

A pesar de que la caida en el numero de visitantes a nuestro pais ha tenido un impacto muy negativo en
las operaciones de los hoteles, se ha percibido una mejoria que se evidencia en el crecimiento del sector
de hoteles y restaurantes, que reflejé un crecimiento de 42.1% durante 2022, y de 8.7% durante 2023.
Aunque las perspectivas del turismo a corto plazo no son alentadoras, se espera que, con la promocion
turistica del pais, ademas de otros factores como el nuevo centro de convenciones de Amador, la
reactivacion en la llegada de cruceros y del turismo local y extranjero, incremente la actividad turistica y
se contintie recuperando el sector.

Tras una caida del Producto Interno Bruto (PIB) de 17.9% en el 2020, la peor caida en los tltimos 60 afios,
cifras publicadas por el INEC confirman que 2021 reflejé un crecimiento de 15.8%. La mayoria de las
actividades econémicas mds importantes del pais se han venido recuperando, y se estima que el
crecimiento del PIB en 2022 fue de 10.8%, mientras que las estimaciones de los organismos
internacionales son que la economia crecerd un 6.2% en 2023.

En la medida que la situacién econdémica del pais ha continuado evolucionando hemos ido revisando
nuestros presupuestos y proyecciones para 2023. Basados en el entorno econdmico que teniamos al
finalizar 2022, estimamos que los ingresos consolidados del grupo alcanzardn la suma de B/.133.0
millones, lo que representaria un aumento de 22.87% frente al afio anterior, y una utilidad neta de B/.12.0
millones, lo que significaria un aumento de 20.20% frente al afio anterior. Esta proyeccion se actualizara
trimestralmente con base en los resultados reales que se obtengan.




II PARTE
INFORMES FINANCIEROS

Se adjunta al presente informe el Estado Financiero Trimestral de Union Nacional de Empresas, S. A.

III PARTE
INFORMES FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica.

IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Se adjunta al presente informe los certificados de los fiduciarios que a continuacion se detallan:

FIDUCIARIO EMISOR MONTO
BGT TRUST INC. Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A. 10,000,000
Banistmo Investment Corporation S.A.  Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A. 12,000,000
MMG TRUST, S.A. Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A. 20,000,000
MMG TRUST, S.A. Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A. 45,000,000
V PARTE
DIVULGACION

Este Informe esta disponible para su consulta en la siguiente direccion www.unesa.com a partir del dia
5 de septiembre de 2023.

ETIVA :
Lic. Vigtor Israel Espinosa
Gerente Financiero
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Hemos revisado los estados financieros interinos consolidados de Unién Nacional de Empresas, S.
A. y Subsidiarias (el “Grupo”) al 30 de junio de 2023, que comprenden el estado consolidado de
situacion financiera y los estados consolidados de resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas
contables significativas y otra informacion explicativa.

La administracion es responsable de la preparacidn y presentacién razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de informacion
Financiera.

Basados en nuestra revision, los estados financieros interinos consolidados al 30 de junio de 2023
fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financieras.

e it i

to Kao M.

C.P.A. 1550




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)
Estado consolidado de situacion financiera
Al 30 de junio de 2023

(Expresado en balboas)

Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo
Depésitos a plazo fijo

Cuentas por cobrar:

Clientes

Hipotecas, neto de comisiones e intereses no
devengados por B/.1,835,998 (2022: B/.2,042,984)

Préstamos personales, neto de comisiones e intereses no
devengados por B/.7,667,184 (2022: B/.6,727,507)

Alquileres

Partes relacionadas

Varias

Menos reserva para cuentas incobrables
Cuentas por cobrar, neto

Inventarios:

Unidades de viviendas terminadas
Costos de construccién en proceso
Terrenos

Materiales, equipos y respuestos
Viveres y bebidas

Otros

Total de inventarios

Inversién en bonos y acciones
Propiedades de inversién, neto
Equipos en arrendamiento, neto
Inmuebles, mobiliarios y equipos, neto
Activo por derecho de uso

Otros activos

Total de activos

5,6

5,6,27

28
28
28
28
528
28

28

16,17

12,17
14

15

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

Junio 30, Diciembre 31,
2023 2022
10,189,664 9,402,337
26,894,184 26,520,121
5,901,230 5,036,372
5,540,057 5,795,535
12,730,064 11,796,602
431,926 537,336
0 240,443
957,963 662,967
25,561,240 24,069,255
(1,766,592) (1,815,602)
23,794,648 22 253,653
39,768,014 27,706,583
60,800,484 65,960,993
5,996,826 6,149,771
3,456,484 5,202,254
247,543 274,073
271,600 276,969
110,540,951 105,570,643
82,730,729 81,231,649
149,469,739 151,845,525
1,498,247 1,378,550
31,578,467 32,303,999
4,488,059 4,769,706
5,872,389 5,098,528
447,057,077 440,374,711




Junio 30, Diciembre 31,

Pasivo y Patrimonio Nota 2023 2022
Préstamos y valores comerciales rotativos por pagar 5,16,28 36,416,187 45,509,515
Terrenos por pagar 93,002 533,820
Cuentas por pagar:

Proveedores 18 4,271,884 5,784,145
Otras 5,725,628 6,036,309
Total de cuentas por pagar 9,997,512 11,820,454
Gastos acumulados por pagar 3,541,422 3,357,002
Ingresos diferidos 161,870 149,174
Intereses acumulados por pagar sobre bonos 17 332,020 318,849
Depésitos de clientes 8 5,759,367 4,586,216
Pasivo por arrendamientos 19 5,728,883 6,166,021
Impuesto sobre la renta por pagar 22 251,983 115,440
Bonos por pagar:
Valores emitidos 17 65,326,908 52,516,800
Mas prima de emision, neto de costo de emision 371,230 388,892
Bonos por pagar, neto 65,698,138 52,905,692
Total de pasivos 127,980,384 125,462,183
Patrimonio
Acciones nominativas tipo "A", sin valor nominal y con

derecho a voto, autorizadas 6,000,000, emitidas 5,182,384 y en

circulacion 5,043,170 en 2023 y 5,043,475 en diciembre 2022 12,857,076 12,814,874
Acciones comunes tipo "B" sin valor nominal y sin derecho a voto,

autorizadas 3,000,000, emitidas y en circulacién 475,478 en 2023

y 2022 14,172,858 14,172,858
Acciones en tesoreria, al costo 20 (4,493,115) (4,482,138)
Utilidades capitalizadas por subsidiaria 620,193 687,193
Reserva de valor razonable 67,329,664 65,824,733
Utilidades no distribuidas 230,098,972 227,368,452
Impuesto complementario (1,508,955) (1,503,608)
Utilidades no distribuidas 319,076,693 314,882,364
Participacion no controladora 0 30,164
Total de patrimonio atribuible a los propietarios 319,076,693 314,912,528
Compromisos y contingencias 25
Total de los pasivos y patrimonios 447,057,077 440,374,711




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)
Estado consolidado de resultados
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2023

(Expresado en balboas)

Nota
Ventas de bienes y servicios 23
Ingresos por alquiler
Intereses sobre préstamos
Total de ingresos 24

Costo de las ventas

Costo de alquiler

Costos de actividades de financiamiento

Total de costos 23
Ganancia bruta en ventas

Otros ingresos operacionales

Gastos de ventas, generales y administrativos 5,20,21
Pérdida por deterioro de deudores comerciales y
activos de contrato 28

Resultados de las actividades de operacién

Costos de financiamento,neto:
Intereses ganados en depésitos a plazo fijo

Intereses pagados en financiamientos bancarios 5,16
Intereses pagados sobre bonos 17
Amortizacién de costos de emision de bonos

Dividendos ganados 5

Total de costos financieros, neto

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta estimado 22
Total de utilidades del periodo

Utilidad neta por accién 30

2023 2022

Corriente Acumulado Corriente Acumulado
27,111,381 55,703,189 25,457,956 52,715,424
1,148,259 2,253,033 1,042,865 2,097,197
642,951 1,251,753 599,954 1,200,265
28,902 591 59,207,975 27,100,775 56,012,886
20,821,957 43,221,491 19,052,811 38,583,154
482,402 923,657 385,545 779,069
302,310 569,870 275,504 571,576
21,606,669 44,715,018 19,713,860 39,933,799
7,295,922 14,492 957 7,386,915 16,079,087
467,955 612,335 147,007 412,747
5,062,479 10,241,112 5,244 892 10,492 054
78,506 154,628 90,555 187,901
2,622,892 4,709,552 2,198,475 5,811,879
306,241 566,375 237,593 468,314
(291,526) (544,240) (175,104) (424,695)
(212,615) (402,849) (253,881) (513,336)
(25,561) (45,561) (23,626) (57,055)
813,748 1,629,447 734,085 1,469,962
590,287 1,203,172 519,067 943 190
3,213,179 5,912,724 2,717,542 6,755,069
661,551 1,293,774 474 992 1,186,912
2,551,628 4,618,950 2,242,550 5,568,157
0.46 0.84 0.41 1.01

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de cambios en el patrimonio
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2023

(Expresado en balboas)

Atribuible a los propietarios del Grupo

Acciones Acciones Acciones Reserva de Utilidades Participacion
comunes comunes en Utilidades valor no Impuesto no Total de

Nota Tipo A Tipo B tesoreria capitalizadas razonable distribuidas complementario Total controladora patrimonio
Saldo al 1 de enero de 2022 12,814,874 14,172,858 (3,406,015) 687,193 64,957,968 222,502,047 (1,492,835) 310,236,090 77,743 310,313,833
Utilidades integrales del afio:
Utilidad neta 0 0 0 0 0 5,568,157 0 5,568,157 0 5,568,157
Otro resultado integral del afo 0 0 0 0 880,098 0 0 880,098 0 880,098
Total de utilidades integrales del afio 0 0 0 0 880,098 5,568,157 0 6,448,255 0 6,448,255
Distribuciones a los accionistas
Dividendos declarados 29 0 0 0 0 0 (2,547,034) 0 (2,547,034) 0 (2,547,034)
Compra de acciones en tesoreria 0 0 (854,224) 0 0 0 o] (854,224) 0 (854,224)
Venta de acciones en tesoreria 0] 0] 1,517 0 0 0 0 1,517 0 1,517
Impuesto complementario 0 0 0 0 0 0 (10,773) (10,773) 0 (10,773)
Total de contribuciones y distribuciones de los accionistas 0 0 (852,707) 0 0  (2,547,034) (10,773) (3,410,514) 0 (3,410,514)
Saldo al 30 de junio de 2022 12,814,874 14,172,858 (4,258,722) 687,193 65,838,066 225,523,170 (1,503,608) 313,273,831 77,743 313,351,574
Saldo al 1 de enero de 2023 12,814,874 14,172,858 (4,482,138) 687,193 65,824,733 227,368,452 (1,503,608) 314,882,364 30,164 314,912,528
Utilidades integrales del afio:
Utilidad (pérdida) neta 0 0 0 0 0 4,618,950 0 4,618,950 0 4,618,950
Otro resultado integral del afio 0 0 0 0 1,504,931 0 0] 1,504,931 0 1,504,931
Total de utilidades integrales del afio 0 0 0 0 1,504,931 4,618,950 0 6,123,881 0 6,123,881
Distribuciones a los accionistas
Dividendos declarados 29 0 0 0 0 0 (1,876,392) 0 (1,876,392) 0 (1,876,392)
Compra de acciones en tesoreria o] 0 (10,977) 0 0 0 0 (10,977) 0 (10,977)
Compra de acciones en interés minoritario 42,202 0 (67,000) (12,038) 0 (36,836) (30,164) (67,000)
Venta de acciones en tesoreria 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuesto complementario 0 0 0 0 0 0 (5,347) (5,347) (5,347)
Total de contribuciones y distribuciones de los accionistas 42,202 0 (10,977) (67,000) 0 (1,888,430) (5,347) (1,929,552) (30,164) (1,959,716)
Saldo al 30 de junio de 2023 12,857,076 14,172,858 (4,493,115) 620,193 67,329,664 230,098,972 (1,508,955) 319,076,693 0 319,076,693

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros consolidados.




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2023

(Expresado en Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad

Ajustes por:

Provision para préstamos incobrables

Amortizacién de costos de emision de bonos
Amortizacion de prima de emisién de bonos

Amortizacién de activo de derecho de uso

Costos financieros, netos

Gasto de interés por arrendamiento

Gasto de impuesto sobre la renta

Dividendos ganados

Ganancia en venta de inmuebles, mobiliario y equipo
Ganancia en venta de equipo de arrendamiento
Ganancia en venta de propiedad de inversion
Ganancia en inversiones, neto

Participacién en resultado de asociadas

Cambios en:

Cuentas por cobrar

Préstamos personales e hipotecas

Inventarios

Otros activos y franquicias

Cuentas por pagar

Gastos e impuestos acumulados por pagar
Ingresos diferidos y depositos recibidos de clientes
Flujos procedentes de actividades de operacion
Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Flujos netos (usados) provistos por actividades de operacién

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Intereses recibidos

Dividendos recibidos

Cambio en depésitos a plazo fijo

Adquisicién de propiedades de inversion

Adquisicién de equipo en arrendamiento

Adquisicién de inmuebles, mobiliario y equipo
Adelanto para la compra de terrenos

Producto de fa venta de propiedades de inversion
Producto del la venta de equipo en arrendamiento
Producto de la venta de inmuebles, mobiliario y equipo
Producto de la venta de inversiones y bonos redimidos
Pagos por adquisicién de inversiones

Cambios en cuentas con partes relacionadas

Flujos netos usados en actividades de inversion

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Pagos de pasivos por arrendamientos

Abonos a obligaciones bancarias

Producto de las obligaciones bancarias

Producto de pasivos por arrendamientos

Producto neto de la emisién de bonos a largo plazo

Pagos de costos de emisién de bonos

Pagos de impuesto complementario

Bonos redimidos

Compra de interés minoritario

Compra de acciones en tesoreria

Venta de acciones en tesoreria

Dividendos pagados

Flujos netos provistos (usados) en actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

28
Depreciacién . 10,11,12

22

10

12

19

29

2023 2022
4,618,950 5,568,157
154,628 187,901
2,369,929 2,415,973
45,561 57,055
(19,969) (22,931)
281,647 264,491
380,714 469,717
43,189 35,483
1,293,774 1,186,912
(1,629,447) (1,469,962)
(33,138) (50,282)
(40,000) (2,690)
(2,383) 0
(7,291) 1,963
- 0
7,456,164 8,641,787
(1,258,082) 2,674,070
(677,984) (403,345)
212,032 7,279,596
(897,517) (478,275)
(2,263,760) (1,602,334)
210,762 268,623
1,185,847 (508,674)
3,967,462 15,871,448
(1,076,764) (1,162,749)
(2,898,800) (2,093,829)
(8,102) 12,614,870
566,375 468,314
1,629,447 1,469,962
(374,063) (1,494,118)
(1,561,894) (9,542)
(425,149) (186,587)
(813,873) (974,642)
0 (1,570,167)
21,000 4,000
40,000 2,701
183,329 46,300
13,142 11,324
0 (251,031)
240,443 3,131
(481,243) (2,480,355)
(542,484) (562,413)
(29,759,274) (19,482,637)
20,665,946 10,600,000
105,346 884,243
16,400,000 6,093,750
(43,254) (50,879)
(5,347) (10,773)
(3,589,892) (3,981,041)
(67,000) 0
(10,977) (854,224)
0 1517
(1,876,392) (2,547,034)
1,276,672 (9,909,491)
787,327 225,024
9,402,337 22,033,678
10,189,664 22,258,702

e




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 30 de junio de 2023

(Expresados en Balboas)

(1)

Constitucion y Operaciones

Unién Nacional de Empresas, S. A. (UNESA) (la “Compania), es una sociedad andnima
constituida y con domicilio en la Republica de Panama que se dedica principalmente al
desarrollo de proyectos de vivienda, ademas de llevar a cabo inversiones en la industria del
entretenimiento — restaurantes y hoteleria; alquiler y venta de equipos pesados y construccion
y financiamiento e inversion en bienes inmuebles para alquiler. Sus actividades se desarrollan
a través de un grupo de sociedades an6énimas constituidas en subsidiarias y asociadas. Los
estados financieros consolidados comprenden a Unién Nacional de Empresas, S. A. y sus
subsidiarias (colectivamente llamadas el “Grupo”) y sus intereses en empresas asociadas.

Compaiiias subsidiarias

Los estados financieros consolidados incluyen las siguientes subsidiarias operativas,
incorporadas en la Republica de Panama, poseidas en un 100% por Unién Nacional de
Empresas, S. A., con excepcion de la subsidiaria Caribbean Franchise Development Corp., la
cual es poseida en un 99.9%.

e Sociedad Urbanizadora del Caribe, S. A. y sus subsidiarias (Hoteles del Caribe, S. A. y
Sanno Investors Ltd.)

Inmobiliaria Sucasa, S. A.

Constructora San Lorenzo, S. A.

Distribuidores Consolidados, S. A.

Constructora Corona, S. A.

Inversiones Sucasa, S. A.

Vacation Panama Tours, S. A.

Desarrollo Agricola Tierra Adentro, S. A

Proyectos Inmobiliarios Corona, S. A. (antes: Servicios Generales Sucasa, S. A))
Equipos Coamco, S. A.

Caribbean Franchise Development Corp.

Caribbean Supply Management, S. A. y su subsidiaria (Great Circle Sail Chain Supplies,
S.A)

o Delta Restaurant Franchise, S. A.

e Subsidiarias no operativas

Las subsidiarias no operativas cuyas cifras contables se incluyen en los estados financieros
consolidados son las siguientes:

 Maquinarias del Caribe, S. A.
¢ Constructora Mediterraneo, S. A.
o Compania Urbanizadora Sucasa, S. A.




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(2)

Base de Preparaciéon

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Uniéon Nacional de Empresas, S. Ay
Subsidiarias (el “Grupo”), han sido preparados de conformidad con las Normas NIIF tal
como han sido emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(Normas NIIF).

La nota 3 incluye detalles de las politicas contables del Grupo.

Base de presentacion

El Grupo presenta y clasifica todos sus activos, asi como todos sus pasivos basados en
el grado de liquidez. El Grupo revela el importe esperado a recuperar o a liquidar después
de su ciclo de operacién normal para cada partida de activo o pasivo (ver nota 4).

El ciclo de operacién de cada uno de los segmentos operativos que conforman el Grupo
es de 12 meses.

Bases de medicién

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
histérico, excepto por las inversiones en acciones, las cuales son medidas a valor
razonable.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), que es la
moneda funcional del Grupo. EIl balboa es la unidad monetaria de la Republica de
Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en su
lugar, el délar de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal.

Uso de estimaciones y supuestos

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacioén Financiera requiere que la administracion efectue diversos
juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y
las cifras reportadas en los activos, pasivos, ingresos, costos y gastos. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados de manera periddica. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

Las estimaciones relevantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos y los supuestos e incertidumbre en las estimaciones se relacionan con lo
siguiente:

A. Juicios

La informacién sobre juicios realizados en la aplicacion de politicas contables que tienen
el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados financieros
consolidados se describe en la siguiente nota:

e Nota 8 — Valor neto realizable de los inventarios de viviendas




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

()

B. Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacidén sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material, se incluye en las siguientes notas:

¢ Nota 7 — Costos de construccidn en proceso

¢ Nota 9 — Inversiones en acciones

* Nota 28 (ii) — Medicion de la estimacién para pérdidas crediticias esperadas por
deudores comerciales y activos de contrato.

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 algunos no
financieros.

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

Los Directivos revisan regularmente los datos de entrada no observables significativos y
los ajustes de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como avallios de
corredores de bienes raices o servicios de fijacion de precios, para medir los valores
razonables, los Directivos evaluan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la
conclusion de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del
valor razonable en el cual 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 valorizacién, como sigue:

e 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).

* 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 medicién 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.

La siguiente nota incluye informacién adicional sobre los supuestos aplicados al medir
valores razonables:

- Nota 10 — Propiedades de inversion.
9




UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(3) Resumen de politicas contables significativas
El Grupo ha aplicado consistentemente las siguientes politicas de contabilidad en todos los
periodos presentados en estos estados financieros consolidados.

A continuacion, se incluye un indice de las politicas contables significativas:

Bases de consolidacion
Instrumentos financieros
Capital en acciones y reserva
Depositos recibidos de clientes
Inmuebles, mobiliario y equipo
Propiedades de inversion
Activo intangible
Deterioro de los activos
Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes
Inventarios
Bonos por pagar
Provisiones
. Dividendos
Gastos por intereses de financiamiento
Impuesto sobre la renta
Informacion de segmento
Utilidad neta por accién
Fondo de cesantia y prima de antigliedad
Arrendamientos
Equipos en arrendamiento operacional
Nuevas Normas NIIF e Interpretaciones no adoptadas

CTYTOT O3 TATTIQ 000D

(a) Bases de consolidacion
(i) 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 involucramiento en la participada y tiene la capacidad de influir en esos
rendimientos a través de su poder sobre ésta. Los estados financieros de las
subsidiarias son incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en
gue se comienza el control hasta la fecha en que termine.

(i) Transacciones eliminadas en la consolidacion

Los saldos y transacciones entre las entidades del Grupo, y cualquier ingreso o gasto
no realizado que surja de transacciones intercompania grupales, son eliminados en
consolidaciéon. Las ganancias no realizadas provenientes de transacciones con
sociedades, cuya inversion es reconocida segun el método de la participacion, son
eliminadas de la inversién en proporcion a la participacion del Grupo en la inversién.
Las pérdidas no realizadas son eliminadas de la misma forma que las ganancias no
realizadas, pero solo en la medida en que no haya evidencia de deterioro.

-
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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(b)

Instrumentos financieros

(i)

(i)

Reconocimiento y medicion inicial

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos 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
financiacién 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 adquisiciéon o
emision. Un deudor comercial sin un componente de financiacion significativo se mide
inicialmente al precio de la transaccién.

Clasificacién y medicion posterior

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales; inversion
en deuda, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales; inversién 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. Una reclasificacion es poco usual.

Un activo financiero deberd 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 solamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Un instrumento de deuda debera medirse al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales 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 se
logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo el activo
financiero; y

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

1 )
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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Durante el reconocimiento inicial de inversiones en instrumentos de patrimonio no
mantenidas para negociar, el Grupo puede elegir irrevocablemente registrar los
cambios subsecuentes en valor razonable como parte de los otros resultados
integrales. Esta eleccién se debe hacer sobre una base de instrumento por
instrumento.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados.

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 otros resultados integrales
como al valor razonable con cambios en resultados, si haciéndolo elimina o reduce
significativamente una incongruencia de mediciéon 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 informacion considerada incluye:

— las politicas y los objetivos sefalados para la cartera y la operaciéon de esas
politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la administracién se
enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de intereses 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 cdmo 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

— la frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

Las transferencias de activos financieros a terceros en transacciones que no califican
para la baja en cuentas no se consideran ventas para este propdsito, de acuerdo con
el reconocimiento continuo del Grupo de los activos.

I
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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Los activos financieros que son mantenidos para negociaciéon 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 - Evaluaciéon de si los flujos de efectivo contractuales son
solamente pagos del principal y los intereses.

Para prop6sitos 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 contraprestacién 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 solamente pagos del principal y
los intereses, el Grupo considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicioén 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;

e términos que podrian ajustar la razén del cupén 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.

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de solamente 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
cancelacién 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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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas

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

Activos financieros al Estos activos se miden posteriormente al costo
costo amortizado 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.

Inversiones de deudaa | Estos activos se miden posteriormente al valor

valor razonable con razonable. El ingreso por intereses calculado a
cambios en otros VRCORI bajo el método de interés efectivo, las
resultados integrales ganancias y pérdidas por conversiéon de moneda
(VRCORI) extranjera y el deterioro se reconocen en resuitados.

Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen en
otros resultados integrales. En el momento de la baja
en cuentas, las ganancias y pérdidas acumuladas en
otros resultados integrales se reclasifican a

resultados.
Inversiones de Estos activos se miden posteriormente al valor
patrimonio a valor razonable. Los dividendos se reconocen como
razonable con cambios | ingresos en resultados a menos que el dividendo
en otros resultados claramente represente una recuperacion de parte del
integrales costo de la inversién. Otras ganancias y pérdidas

netas se reconocen en otros resultados integrales y
nunca se reclasifican a resultados.

Pasivos financieros -Clasificacidn, 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
negociacién, 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 ingreso 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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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(c)

fi.

iv.

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 transaccion en la que 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 puede participar en transacciones en las que transfiere los activos
reconocidos en su estado consolidado 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 contraprestacién pagada (incluidos
los activos transferidos que sean en efectivo o los pasivos asumidos) se reconoce en
resultados.

Compensacion

Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacioén, de manera que se
presente en el estado consolidado de situacion financiera su importe neto cuando, y
sélo cuando el Grupo tenga, en el momento actual, el derecho, exigible legalmente,
de compensar los importes reconocidos y tenga la intencion de liquidarlos por el
importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

Capital en acciones y reserva

(i)

(ii)

Capital en acciones
El capital esta compuesto por acciones comunes, sin valor nominal y con derecho a
voto.

Cuando el capital en acciones reconocido como patrimonio es recomprado, el valor
pagado se reconoce como una deduccién del patrimonio. Las acciones recompradas
son clasificadas como acciones en tesoreria y son presentadas como una deduccién
del total del patrimonio.

Reserva de valor razonable
La reserva de valor razonable incluye:

e el cambio neto acumulado en el valor razonable de los instrumentos de patrimonio
designados al valor razonable con cambios en otros resultados integrales y
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UNION NACIONAL DE EMPRESAS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(d)

(e)

e el cambio neto acumulado en el valor razonable de los instrumentos de deuda
al valor razonable con cambios en otros resultados integrales hasta que los
activos sean dados de baja en cuentas o reclasificados. Este importe es reducido
por el importe de la provisién para pérdidas.

Depdsitos recibidos de clientes
Los depésitos recibidos de clientes corresponden a depdsitos entregados por los clientes
para garantizar la reservacién de viviendas terminadas.

Inmuebles, mobiliario y equipo

(i) Reconocimiento y medicién
Los elementos de inmuebles, mobiliario y equipo son medidos al costo menos la
depreciacién, amortizacion y las pérdidas por deterioro acumuladas. El costo de los
activos construidos por el Grupo incluye el costo de materiales, mano de obra directa,
una asignacién apropiada de costos indirectos y los intereses durante el periodo de
construccién hasta que el activo construido esté apto para su uso o venta. Los
programas tecnolégicos comprados que sean parte integral del funcionamiento del
equipo relacionado se capitalizan como parte del equipo.

Si partes significativas de un elemento de inmuebles, mobiliario y equipo tienen una
vida util distinta, se contabilizan como elementos separados (componentes
significativos) de inmuebles, mobiliario y equipo.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicién de un elemento de
inmuebles, mobiliario y equipo se reconoce en resultados.

(ii) Desembolsos posteriores
Los desembolsos posteriores se capitalizan sélo si es probable que el Grupo reciba
los beneficios econdmicos futuros asociados con los costos.

(iv) Depreciacién y amortizacion

La depreciacion y amortizacion son calculadas para reducir al costo de los elementos
de inmuebles, mobiliario y equipo menos sus valores residuales estimados usando el
método lineal durante sus vidas utiles estimadas, y por lo general se reconocen en
resultados o se capitalizan como parte del costo de construcciéon en proceso. Los
activos arrendados se deprecian durante el menor entre el plazo del arrendamiento y
sus vidas utiles a menos que exista certeza razonable de que el Grupo obtendra la
propiedad al término del plazo del arrendamiento. Los terrenos no se deprecian.

Las vidas utiles estimadas de los inmuebles, mobiliario y equipo para el periodo actual
y los comparativos son