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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

A la Junta Directiva y Accionistas de
RETAIL CENTENARIOQ, S.A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Retail Centenario, S.
A., en adelante (la Compaiiia), que comprenden el estado de situacion financiera y de cambios en
el patrimonio al 31 de diciembre y 30 de junio de 2015, y los estados de ganancia o pérdida y otro
resultado integral, y de flujos de efectivos por el periodo de seis meses terminados al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 con sus respectivas notas, que comprenden un resumen de politicas
contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La Administracién dela Compaifiia es responsable por la preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de
" Contabilidad No.34 — Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informaci6n Financiera y por el control interno que la Administracién determine que es necesaria
para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que estén libres de
representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Puablico Autorizado

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con
base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiquemos y realicemos la revisién para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros intermedios estin libres de representaciones erréneas de importancia
relativa.

Una revisién incluye la ejecucioén de procedimientos para obtener evidencia de revisién acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros intermedios. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riegos de
representacion errénea de importancia relativa en los estados financieros intermedios, debido ya
sea a fraude o error. Su alcance es sustancialmente menor que el utilizado en un examen hecho
de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria, cuyo objetivo es la de expresar una opinién
sobre los estados financieros intermedios tomados en conjunto. Por consiguiente, no expresamos
tal opini6n.

Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios
presentan razonablemente la situacién financiera de Retail Centenario, S. A. al 31 de diciembre
de 2015, de acuerdo con las Normas Internacionales de Contabilidad No.34 — Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

22 de febrero de 2016
Panama4, Reptiblica de Panama

‘Contador Publico Auforizado -
C.PA. No. 119-2002



ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar - partes relacionadas
Adelanto a compra de equipos

Adelanto a proveedores

Gastos pagados por adelantado

ACTIVO NO CORRIENTE

Inventario de terreno y construccién en proceso
Propiedad de inversién

Magquinaria, mobiliario y equipos, neto

Activos intangibles

Tesoro nacional - ITBMS

Otros activos

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES
Préstamos bancarios por pagar
Cuentas por pagar - proveedores
Retenido a subcontratistas
Anticipos recibidos

Ingreso diferido

PASIVOS NO CORRIENTES
Depésitos en garantia recibidos
Cuentas por pagar - accionistas
Cuentas por paga - partes relacionada

TOTAL PASIVOS
Compromisos y Contingencias

PATRIMONIO

Capital pagado

Capital pagado en exceso

Pérdida acumulada

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

RETAIL CENTENARIQ, S. A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

31 DE DICIEMBRE DE 2015
31 de diciembre de 30 de junio de
Notas 2015 2015
4 B/. 1,262,585 B/. 4,369,323
527,826 417,620
9 13,009 769
762,115 95,590
5 6,415,218 7,544,047
2,367 3,526
8,083,120 12,430,875
6 37,128,221 28,376,697
6 105,672,628 80,736,069
7 66,589 69,817
8 12,455 15,262
16 4,374,330 3,041,924
147,254,223 112,239,769

B/. 156,237,343

B/. 124,670,644

10 B/. 103,157,806 B/. 77,564,388
5,945,913 3,515,405

11 2,287,214 1,350,850
12 6,373,479 6,348,113
13 1,641,507 1,044,515
119,405,919 89,823,271

12 1,569,695 1,082,647
9 20,815,008 18,399,353
9 - 839
22,384,703 19,482,839

141,790,623 109,306,110

19 - -
14 10,000 10,000
14 18,020,922 18,020,922
(3,584,202) (2,666,388)

14,446,720 15,364,534

B/. 156,237,343

B/. 124,670,644




RETAIL CENTENARIO, S. A.

ESTADO DE GANANCIA O PERDIDA Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Notas 2015 2014

INGRESOS
Servicio de construccién B/. 20,725 B/. -
Arrendamiento 167,859 -
Cuota de mantenimiento 197,281 -
Intereses ganados 6,347 8,233
Otros ingresos 170,000 -

562,212 8,233
GASTOS
Costo de construccion (11,903) . -
Costo de operativos (124,096) -
Gastos generales y administrativos 9,15 (1,344,027) (805,011)
Pérdida antes del impuesto sobre la renta (917,814) (796,778)
Impuesto sobre la renta 17 - -

PERDIDA DEL ANO B/. (917,814) B/.  (796,778)




ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

RETAIL CENTENARIO, S. A.

POR EL PERfODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Capital Capital Pagado Pérdida
autorizado en Exceso acumulada Total
Saldo al 30 de diciembre de 2014 B/. 10,000 B/. 18,020,922 B/. (1,683,349) B/. 16,347,573
Pérdida del periedo - - (983,039) (983,039)
Saldo al 30 de junio de 2015 B/. 10,000 B/. 18,020,922 B/. (2,666,388) B/. 15,364,534
Pérdida del perfodo - - (917,814) (917,814)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 B/. 10,000 B/. 18,020,922 B/. (3,584,202) B/. 14,446,720




RETAIL CENTENARIO, S. A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION
Pérdida del periodo

Conciliacion de la pérdida del periodo con el efectivo neto

utilizado en las actividades de operacién
Depreciacion
Amortizacién de activo intangible
Retiro de Software
Gasto de Intereses
Flujo de efective de operaciones previo a los
movimientos en el capital de trabajo:

Cuentas por cobrar

Adelanto a proveedores

Tesoro nacional - ITBMS

Inventario de terrenos y contruccidn en proceso

Otros activos

Gastos e impuestos acumulados

Anticipos recibidos de clientes

Cuentas por pagar - partes relacionadas

Cuentas por pagar - proveedores

Ingreso diferido

Depésito en garantia recibidos

Retenido a subcontratistas

Efectivo proveniente de las actividades de operacién

Intereses pagados

Flujo de efectivo neto provisto por (utilizado en) las
actividades de operacién

FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION

Construccién en proceso de propiedad de inversién

Adquisicién de mobiliarios y equipos

Adelanto a adquisicién de equipos

Adquisicion de programas

Flujo de efectivo neto utilizado en las actividades
de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO
Préstamos recibidos de bancos
Cuentas por cobrar - partes relacionadas
Aporte de accionistas
Flujo de efective neto proveniente de las actividades
de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo al inicio del afio

EFECTIVO AL FINAL DEL ANO

2015 2014
B/. (917,814) B/. (796,778}
16,052 18,767
4,384 -
2,755,582 751,744
1,858,204 (26,267)
(110,205) (109,797)
1,128,828 5,386,512
(1,332,406) {1,205,107)
(8,751,524) (10,070,235)
1,159 (1,619)
25,366 2,082,672
(839) -
2,430,507 4,720,037
596,991 161,306
487,048 323,163
936,365 257,425
(2,730,505) 1,518,090
(2,755,582) (751,744)
(5,486,087) 766,346
(24,936,559) (28,661,439)
(12,824) (13,780)
{(666,525) {(45,768)
(1,577) (18,432)
(25,617,485) (28,739,419)
25,593,418 29,154,351
(12,241) 6,867
2,415,655 34,441
27,996,833 29,195,659
(3,106,738) 1,222,586
4,369,323 1,289,704
B/. 1,262,585 B/. 2,512,290




1.

RETAIL CENTENARIOQO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

INFORMACION GENERAL

Retail Centenario S. A. (la Compaiiia), estd constituida de acuerdo a las leyes de la Reptiblica
de Panama4, segiin Escritura Ptblica No. 11,830 del 25 de mayo del 2012. Su actividad principal
consiste en la venta, promocién y administracién de bienes y raices, en particular, del proyecto
Altaplaza Mall ubicado en la via Centenario, Distrito de Panama, Provincia de Panama4. Dicho
proyecto contara con 152 locales, 33 kioskos y 3 bodegas con una superficie total de
aproximadamente 63,000 metros cuadrados.

Los estados financieros intermedios fueron autorizados por la Administracién de la Compaiiia,
el dia 22 de febrero de 2016.

2. RESUMEN DE POLITICAS SIGNIFICATIVAS DE CONTABILIDAD

Las principales politicas de contabilidad adoptadas se presentan a continuacion:

(a) BASE DE PREPARACION

Estos estados financieros intermedios han sido preparados de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), siendo las normas e
interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB) al 31 de diciembre de 2015.

El estado financiero comprende un estado de situacién financiera, un estado de
ganancias y pérdidas y otro resultado integral, un estado de cambios en el patrimonio,
un estado de flujos de efectivos y notas.

La Compafiia presenta el estado de ganancias y pérdidas y otro resultado integral
utilizando la clasificacién por funcién de los gastos. La Compaiiia considera que este
método provee mejor uso de la informacién a los lectores del estado financiero y a la vez
reflejan mejor la manera en que las operaciones son gjecutadas desde un punto de vista
del negocio. El estado de situacion financiera presenta el formato basado en la distincién
de porciones corrientes y no corrientes.

(b)BASE DE MEDICION

El estado financiero ha sido preparado de acuerdo al método de costo histérico, a menos
que se mencione lo contrario en las politicas contables presentadas abajo. El costo
histérico est4 generalmente basado en el valor razonable de la consideracién recibida en
el intercambio de activos.

(c) ADOPCION DE PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS

Para la preparacion de estos estados financieros intermedios, los siguientes
pronunciamientos nuevos y revisados o enmiendas son mandatorios por primera vez en
el periodo financiero que inici6 el 1 de enero de 2014 (la lista no incluye informacién
acerca de requerimientos nuevos o enmendados que afecten reportes interinos o aquellos
relacionados a la adopcién por primera vez de las NIIF dado que no son relevantes a la
Compaiiia).



RETAIL CENTENARIOQ, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Enmiendas a la NIC 32 compensacién de activos financieros y pasivos
financieros

Las enmiendas a Ja NIC 32 no cambian el modelo existente para los instrumentos
financieros, pero si aclaran el significado de “actualmente cuenta con un derecho legal
de compensacién” y que algunos sistemas de compensacién pueden ser considerados
compensacion neta. La Compafiia no tiene acuerdos de compensacién por lo que esta
enmienda no tiene impacto en los estados financieros intermedios.

Enmiendas a la NIC 36 Revelaciones sobre el valor recuperable para activos
no financieros.

La enmienda reduce las circunstancias en que el valor recuperable de un activo o unidad
generadora de efectivo requiera ser revelado. Aclara las revelaciones requeridas e
introduce un requisito explicito de revelar la tasa de descuento utilizada en la
determinacién de deterioro (o reversiones) donde el valor recuperable basado en el valor
razonable menos el costo de vender se determine utilizando una técnica de valor
presente.

(d) PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS EN EMISION PERO AUN
NO EFECTIVOS

A la fecha de los estados financieros intermedios existen nuevas normas, modificaciones
e interpretaciones a normas, las cuales no son efectivas para el periodo terminado el 31
de diciembre de 2015, por lo tanto no han sido aplicadas en la preparacién de estos
estados financieros intermedios. Las mismas se detallan a continuacion:

Enmiendas a la NIC 16 y 18 — Aclaracion sobre métodos aceptables de
depreciacién y amortizacion.

Las enmiendas afaden orientacion y aclaran que (i) el uso de métodos basados en los
ingresos para calcular la depreciacién de un activo no es apropiado porque los ingresos
generados por una actividad que incluye el uso de un activo generalmente refleja factores
distintos del consumo de los beneficios econémicos incorporados al activo, y (ii)
generalmente se presume que los ingresos es una base inadecuada para la medicién del
consumo de los beneficios econémicos incorporados a un activo intangible; sin embargo,
esta presuncién puede ser refutada en ciertas circunstancias limitadas. Su aplicacion es
prospectiva y efectiva para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero
de 2016. No se espera que tenga impacto en los estados financieros intermedios de la
Compaiiia.

Enmienda a la NIIF 7 — Ciclo de mejoras anuales 2012 - 2014

La enmienda, aplicable a los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero
de 2016, aflade orientacién para aclarar si un contrato de servicios continfia su
participacién en un activo transferido. No se espera que tenga impacto en los estados
financieros intermedios de la Compaiifa.



RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

NIIF 9 Instrumentos Financieros (emitida en julio de 2014)

Esta norma sustituira a la NIC 39 (y todas las versiones anteriores de NIIF g) efectiva
para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2018. Contiene los
requisitos para la clasificacion y medicion de activos financieros y pasivos financieros, el
deterioro, la contabilidad de cobertura y baja en cuentas.

La NIIF 9 requiere que todos los activos financieros reconocidos sean medidos
posteriormente al costo amortizado o valor razonable (con cambios en resultados o en
otro resultado integral), en funcién de su clasificacién por referencia al modelo de
negocio dentro de la cual se llevan a cabo y sus caracteristicas contractuales de flujo de
efectivo.

Para los pasivos financieros, el efecto més significativo de la NIIF 9 se refiere a los casos
en que se adopta la opcién del valor razonable: el monto del cambio en el valor razonable
de un pasivo financiero designado como valor razonable con cambios en resultados que
sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo se reconoce en otro resultado
integral (en lugar de en los resultados), a menos que esto genere una inconsistencia
contable.

Para el deterioro de los activos financieros, la NIIF g introduce un modelo de "pérdida
de crédito esperada”, basada en el concepto de contemplar las pérdidas esperadas al
inicio de un contrato. No ser4 necesario que haya evidencia objetiva de deterioro antes
de reconocer una pérdida de crédito.

Para la contabilidad de cobertura, la NIIF g introduce una reforma sustancial que
permite que los estados financieros intermedios reflejen de una mejor manera cémo las
actividades de gestion de riesgos se llevan a cabo, cuando cubren la exposicién al riesgo
financiero y no financiero.

Las disposiciones de baja en cuentas se transfieren casi sin cambios de la NIC 39.

La Administracién de la Compaiifa anticipa que la NIIF g ser4 adoptada en los estados
financieros intermedios cuando sea obligatoria. La Administracién estara realizando una
revision detallada para determinar el posible impacto de esta norma en los estados
financieros intermedios de la Compaiiia.

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes (emitida en mayo de
2014)

Esta nueva norma, vigente para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de
enero de 2017, sustituye a la NIC 11, la NIC 18 y sus interpretaciones (SIC-31 y CINIIF
13, 15y 18). Establece un marco tnico y global para el reconocimiento de ingresos que se
aplique consistentemente a través de todas las transacciones, las industrias y los
mercados de capital, con un principio basico (basado en un modelo de cinco pasos que
deben aplicarse a todos contratos con clientes), revelaciones mejoradas y orientacién
nueva o mejorada (por ejemplo, el punto en el cual los ingresos se reconocen,
contabilizacion de consideraciones variables, los costos de cumplimiento y la obtencién
de un contrato, etc.). La Administracién anticipa que la NIIF 15 sera adoptada en los
estados financieros intermedios cuando sea obligatoria. La Administracién estara
realizando una revision detallada para determinar el posible impacto de esta norma en
los estados financieros intermedios de la Compafiia.



RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(e) CONVERSION DE MONEDA EN LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

Los activos y pasivos, e ingresos y gastos estdn expresados en balboas (B/.), unidad
monetaria de la Repiblica de Panam4, la cual esti a la par con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. El délar (US$) circula y es de libre cambio en la Repfiblica
de PanamaA.

(f) TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Las transacciones en moneda extranjera, cualquier moneda distinta de la moneda
funcional, son registradas al tipo de cambio vigente del dia de la transaccién. Al
determinar la situacion financiera y los resultados de sus operaciones, la Compafiia valta
y ajusta sus activos y pasivos denominados en monedas extranjeras al tipo de cambio
vigente a la fecha de dicha valuacién y determinacién. Las diferencias cambiarias
resultantes de la aplicacién de estos procedimientos se reconocen en los resultados del
periodo en que ocurren.

(g) EFECTIVO

El efectivo comprende efectivo en banco y caja y depdsitos a corto plazo con un
vencimiento de tres meses 0 menos.

(h)INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacién financiera de
la Compaiifa, cuando éstos se han convertido en parte obligada contractual del
instrumento.

¢ Cuentas por cobrar — se presentan a su valor nominal.

¢ Cuentas por pagar — se presentan a su valor nominal.

» Préstamosydeudas — son inicialmente reconocidos al costo, siendo el valor razonable
la contraprestacién recibida, incluyendo los costos de transaccién asociados al
préstamo.

Después del reconocimiento inicial, todos los préstamos y deudas que causan intereses,
no incluyendo pasivos mantenidos para negociarlos, son subsecuentemente valorados a
su costo amortizado. El costo amortizado es calculado tomando en consideracion
cualquier descuento o prima en la fecha de liquidacién.

(i) PROVISIONES

Una provision es reconocida cuando la Compaiiia tiene una obligacién presente, ya sea
legal o implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la Compaiiia tenga
que desprenderse de recursos para cancelar la obligacién y pueda efectuarse una
estimacidn fiable del importe de ]a obligacién. El importe de las provisiones registradas
es evaluado periddicamente y los ajustes requeridos se registran en los resultados del
afio.



RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(j) PROPIEDAD DE INVERSION/INVENTARIO DE TERRENO Y
CONSTRUCCION EN PROCESO

Los costos de propiedad de inversién corresponden a los costos de construccién
incurridos en los trabajos realizados, movimiento y adecuacion de terreno para la
construccion de locales comerciales, confeccién de planos y otros costos relacionados al
proyecto en ejecucion y cuyos ingresos seran reconocidos al momento en que el proyecto
sea terminado y las propiedades sean alquiladas.

Aquellos costos de construccién incurridos y el costo del area del terreno de las
propiedades destinadas para la venta se reconoceran como inventario de terrenoc y
construccion en proceso.

Los desembolsos por reparacién y mantenimiento que no incrementan la vida ftil
estimada de los activos, se cargan contra los resultados de las operaciones en el periodo
en que se incurren

Las propiedades de inversién y el terreno y construccién en proceso destinado para la
venta, estan contabilizados al costo de adquisicién mas aquellos costos asociados con la
transaccion.

(K INTERESES

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para la construccién son
capitalizados como un componente de los costos de construccién en proceso, durante la
etapa de urbanizacién. La capitalizacién finaliza cuando los terrenos bajo desarrollo y la
construcciéon en proceso estin disponibles para‘la venta. Los otros intereses son
reconocidos como gastos financieros cuando se incurren.

(1) MAQUINARIA, MOBILIARIO Y EQUIPOS, NETOS

La maquinaria, mobiliario y equipos estan contabilizados al costo. La depreciacién se caleula
por el método de linea recta, en base a los siguientes afios estimados de vida 1til:

Magquinaria y equipo 4 aflos
Equipo de eémputo y oficina 4 afios
Equipo de comunicacion 3 afios

Las erogaciones por mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en ellas;
mientras que las mejoras de importancia, se capitalizan.

Las ganancias o pérdidas originadas por el retiro o disposicién de una partida de mobiliario
y equipo son producto de la diferencia entre el producto neto de la disposicién y el valor en
libros del activo, y son reconocidas como ingresos o gastos en el periodo en que se incurren.

(m) ACTIVOS INTANGIBLES

Los programas informéticos (“software”) adquiridos por la Compafiia son registrados al costo
de adquisicién, menos la amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro. La amortizacién
se carga al estado de ganancias o pérdidas, sobre la base de linea recta durante la vida 1til
estimada de los programas adquiridos, desde la fecha en que estin disponibles para la
utilizacién. La vida til estimada para los programas informéaticos (“software”) es de tres
aflos.
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(n)CUENTAS POR PAGAR

Después del reconocimiento inicial, las cuentas por pagar comerciales son medidas al
costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva. La Compafiia reconoce
las ganancias y pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de
baja asi como a través del proceso de amortizacion.

(0)RETENCION DE GARANTIA A CONTRATISTAS

Estas retenciones del 10% sobre la facturacién y avances recibidos de subcontratistas,
son para garantizar la calidad y buen fin de la obra que recibe el cliente y son
desembolsados a favor del subcontratista contra terminacién de la obra pactada.

(P)RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Los ingresos por ventas de locales comerciales son reconocidos cuando se ha transferido
al comprador los riesgos y beneficios y de tipo significativo, derivados de la propiedad de
los bienes, una vez cumplido con los siguientes requisitos:

La firma del contrato de compra - venta

Abono de cancelacion

Inscripcion de la escritura legal en el Registro Ptblico de Panama

En el caso de locales en arrendamiento, los ingresos por derecho de llave (derecho de
ingreso) son reconocidos en los resultados del periodo a partir de la fecha en que el
bien o local comercial cuente con su respectivo permiso de ocupacién y la Compafiia
le haya transferido al cliente el beneficio de ocuparlo.

(®)RECONOCIMIENTO DE GASTOS

Los gastos por servicios se reconocen en el momento que se recibe el bien o servicio.

(r) IMPUESTO

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para el
afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro ajuste sobre el
impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

3. JUICIOS SIGNIFICATIVOS Y CRITERIOS CLAVES EN LA ESTIMACION DE LA
INCERTIDUMBRE

En la preparacién de estos estados financieros intermedios, la Compaifiia ha realizado juicios
significativos, estimaciones y supuestos que impactan el valor en libros de ciertos activos, pasivos,
ingresos y gastos asi como otra informacion revelada en las notas. La Compafiia periédicamente
monitorea dichas estimaciones y supuestos y revisa que estén incorporadas a toda la informacion
relevante disponible a la fecha que los estados financieros intermedios son preparados. Sin
embargo, esto no previene que las cifras reales difieran de las estimaciones.

Los juicios realizados en la aplicacion de las politicas contables de la Compafiia que han tenido un
efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros intermedios y las
estimaciones y supuestos que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a los
montos en libros de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal se mencionan a
continuacién:
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Vida 1til de maquinaria, mobiliario y equipos

La maquinaria, mobiliario y equipos son depreciados sobre sus vidas ttiles. Las vidas ttiles se
basan en las estimaciones de la Administracién sobre el periodo en que los activos generaran
ingresos, los cuales son revisados periddicamente para ajustarlos apropiadamente. Los
cambios en las estimaciones pueden resultar en ajustes significativos en los montos
presentados y los montos reconocidos en el estado de ganancia o pérdidas y otros resultados
integrales.

Contingencias

Contingencias de la Compafila no son reconocidas pero son reveladas, excepto que la
posibilidad de salidas de recursos econdémicos sea remota. Pasivos contingentes representan
posibles obligaciones que surgen de eventos pasados y cuya existencia sera confirmada solo
por la ocurrencia o no de uno o mas eventos futuros inciertos fuera del total control de la
Compaifiia. Ellos no son reconocidos porque no es probable que una utilizacién de recursos sea
requerida para cancelar la obligacién y la valor de la obligacién no puede ser medida con
suficiente certeza.

Inevitablemente, determinar la posibilidad de hacer uso de recursos econdmicos sea remota y
de que la ocurrencia o no de uno o més eventos futuros inciertos estan fuera del total control
de la Compafiia requiere de juicios significativos.

EFECTIVO
Un detalle del efectivo, se presenta a continuacién:
31de 30 de junio de
diciembre de 2015
2015
Caja menuda B/. 800 B/. 300
Cuenta Corriente 692,782 3,122,550
Depoésito Nocturno 637,026 4,417,205
B/. 1,330,608 B/. 7,540,145
Menos: sobregiro en libros
Cuenta Corriente (68,023) (3,170,822)
1,262,585 4,369,323

Los depositos nocturnos mantienen una tasa de interés de 0.28% con vencimiento de hasta o
menos de 3 meses.

ADELANTO A PROVEEDORES

Los adelantos a proveedores corresponden a anticipos realizados a Ingenieria RM conforme a
contrato de administracién suscrito y referido en la nota 6 por monto de B/. 1,082,843. En
adicién, esta cuenta esta compuesta por adelantos a INELTECSA, Telecom Internacional, S.
A., Sistemas Arquitecténicos, DBA Gestién, S. A., ILUMITEC, IESCO, Adiform Preformados
S.L. entre otros proveedores.
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

6. PROPIEDAD DE INVERSION / INVENTARIO DE TERRENO Y CONSTRUCCION

EN PROCESO

La propiedad de inversién consiste en costos de construcei6én en proceso por B/. 142,800,849
(2015: B/. 109,112,766), incluye B/. 18,030,922 correspondiente a costo de terreno al 31 de
diciembre y 30 de junio de 2015, y corresponden a costos incurridos en el desarrollo del
proyecto “Altaplaza Mall” consistentes en locales comerciales que seran vendidos y alquilados.
El desarrollo del proyecto es realizado por la empresa Ingenieria RM (contratista) con quien
se suscribid un contrato de administracién por B/. 5,000,000 los cuales solo incluyen los
gastos generales de la oficina central (overhead). El proyecto est4 ubicado en Via Centenario,
Cerro Patacon, Distrito de Panama, Provincia de Panama. Contara con 152 locales, 33 kioskos
y 3 bodegas, con una superficie total aproximadamente de 63,000 metros cuadrados. El costo
total presupuestado del proyecto asciende aproximadamente a B/. 128,000,000 y muestra un
avance de construccién de obra de un 97% segin certificacién de informe de inspeccién al 31
de diciembre de 2015. La fecha de terminacién de la obra se proyecta para junio de 2016.

Del total del area 1itil de 63,000 metros cuadrados aproximadamente, que comprende el
proyecto unos 16,401 metros cuadrados 6 26% corresponde a locales destinados para la venta.
El resto se tiene previsto utilizarlos para alquiler comercial. Un detalle de la respectiva
segregacion se presenta a continuacién:

Al 31 de diciembre de 2015

Propiedad de Inventario

inversion para la venta Total

Terreno

B/. 13,342,882 B/. 4,688,040 B/. 18,030,922

Costos de construccién en

proceso 92,329,746 32,440,181 124,769,927

B/. 105,672,628 B/. 37,128,221 B/. 142,800,849

Al 30 de junio del 2015
Propiedad de Inventario
inversion para la venta Total
Terreno B/. 13,342,882 B/. 4,688,040 B/ . 18,030,922
Costos de construccion en
proceso, 67,393,187 23,688,657 91,081,844

B/. 80,736,069 B/. 28,376,697 B/. 109,112,766
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Los costos de construccién en proceso, se detalla como sigue:

31 de diciembre 30 de junio de
de 2015 2015
Costos de mejoras y desarrollo de la obra B/. 117,876,246  B/. 87,025,257
Intereses por financiamiento atribuible a la
construccidén, neto 5,762,972 3,135,923
Impuestos de inmuebles 1,130,709 020,664

B/. 124,769,927 B/. 91,081,844

El movimiento de los costos de construccién en proceso, se presentan a continuacion:

31 de diciembre 30 de junio de
de 2015 2015
Saldo al inicio del afio B/. 91,081,844 B/. 63,026,097
Aumento por costos incurridos 33,688,082 28,055,747
Saldo al final del afio B/. 124,769,026 B/. 01,081,844

La construccién en proceso consiste principalmente en costos asociados para construir la
propiedad horizontal, se detalla a continuacion:

31 de diciembre de 2015

Saldo inicial Aumentos Ajustes Saldo final
Administracién B/. 4,186,117 B/. 787,025 B/. - B/ 4,973,142
Construccion 82,916,475 30,148,168 - 113,064,643
Estudios y
disefios 844,729 124,440 - 969,169
Costo financiero 3,134,523 2,628,450 - 5,762,073
B/. 91,081,844 B/.33,688,083 B/. - B/. 124,769,927
30 de junio de 2015
Saldo inicial Aumentos Ajustes Saldo final
Administracién B/. 3,712,559 B/. 473,558 B/. - B/. 4,186,117
Construccion 57,407,206 25,509,269 - 82,016,475
Estudios y
disefios 725,318 119,411 - 844,729
Costo financiero "~ 1,181,014 1,053,500 - 3,134,523
B/. 63,026,097 B/. 28,055,747 B/. - B/. 91,081,844

Intereses por un total de B/. 5,762,972 han sido capitalizados como un componente de los
costos de construceion en proceso. La forma de financiamiento se basa en las aportaciones
directas de los accionistas y préstamos bancarios.
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERfODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

7. MAQUINARIA, MOBILIARIO Y EQUIPOS, NETO

Al 31 de diciembre, se presenta un andlisis de la actividad en la maquinaria, mobiliario y

equipos, como sigue:

Al costo

Magquinaria y equipos

Equipo de computo y oficina

Mobiliario y enseres

Equipo de comunicacién
Totales

Depreciacion acumulada

Maquinaria y equipos

Equipo de cémputo y oficina

Mobiliario y enseres

Equipo de comunicacién
Totales

Valor neto

Al costo

Magquinaria y equipos

Equipo de edbmputo y oficina

Mobiliario y enseres

Equipo de comunicacion
Totales

Depreciacién acumulada

Magquinaria y equipos

Equipo de ¢émputo y oficina

Mobiliario y enseres

Equipo de comunicacién
Totales

Valor neto

30 de junio 31de
de 2015 diciembre
de 2015
Saldo
inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
B/. 92,250 B/. - B/ - B/ 92,250
32,035 7,539 - 39,574
4:358 57285 = 9’643
1,139 - - 1,139
129,782 12,824 - 142,606
49,484 11,531 - 61,015
9,395 4,104 - 13,499
486 207 - 713
600 190 - 790
59,965 16,052 - 76,017
B/. 69,817 B/. 66,589
31de
diciembre 30 de junio
de 2014 de 2015
Saldo
inicial Adiciones Disminuciones Saldo final
B/. 92,250 B/. - B/ - B/ 92,250
25,780 6,255 - 32,035
3,983 375 - 4,358
1,139 - - 1,139
123,152 6,630 - 129,782
37,953 11,531 - 49,484
5,612 3,783 - 9,395
277 209 - 486
410 190 - 600
44;252 15,713 - 59,965
B!. 78,900 B/. 69,817




RETAIL CENTENARIOQ, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

8. ACTIVOS INTANGIBLES

31 de diciembre de 30 de junio de
2015 2015
Saldo inicial B/. 15,262  B/. 25,795
Mis: adicién 1,577 2,233
Menos: retiro - 6,947
Menos: amortizacién 4,384 5,819
Saldo final B/. 12,455 B/. 15,262

9. CUENTAS CON PARTES RELACIONADAS

Las cuentas con partes relacionadas no tienen fecha especifica de vencimiento pero se espera
sean realizadas dentro del préximo periodo.

31 de diciembre de 30 de junio de

2015 2015

Cuentas por cobrar — partes relacionadas B/. 13,009 B/. 269
Cuentas por pagar — parte relacionada B/. - B/. 839
Cuentas por pagar — accionistas B/. 20,815,008 B/. 18,399,353

Al 31 de diciembre de 2015, la Compafiia ha recibido depésitos de efectivo adicionales de sus
accionistas por un monto de B/. 2,415,655 (30 de junio de 2015 - B/. 3,335,437).

Las cuentas por pagar a accionistas, no causan intereses ni tienen fecha especifica de
vencimiento.

31de 31de
diciembre de diciembre de
2015 2014
Gastos generales y administrativos:
Honorarios profesionales B/. 823,379 B/. 640,430
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

10. PRESTAMOS POR PAGAR
Al 31 de diciembre, el préstamo bancario por pagar, se detalla asi:

31de 30 de junio de
diciembre 2015
de 2015

Scotiabank y Banistmo - Préstamo por pagar,
garantizado con primera hipoteca y anticresis sobre
la finca de 90,154.61 metros cuadrados y mejoras
donde se desarrolla el proyecto Altaplaza Mall,
fianza corporativa de Desarrollos Comerciales
Stadium, S.A. y fianzas personales de Gabriel Diez
M. y Gabriel Diez P. por un monto no menor de
B/. 6,650,000 para respaldar aumento de costos y
servicio de deuda, con tasa de interés anual de 4.75%
y vencimiento en junio de 2016. B/. 103,157,806 B/. 77,564,388

Porcion corriente 103,157,806 77,564,388

Porcién no corriente B/. B/.

Segin contrato de préstamo los bancos acreedores han designado como inspector financiero a
la Compafiia Avance Inspecciones, S. A. quien es la que certificara todos los desembolsos sean
utilizados. Segtin contrato de préstamo, también se ha designado a The Bank of Nova Scotia
como banco agente, quién sera el responsable de velar por el buen uso y funcionamiento de los
recursos facilitados a través de este producto.

Clausulas y garantias significativas en el contrato de préstamo:

a) Suministrar a EL AGENTE un reporte mensual acerca del estado de avance de la
construccion del Proyecto preparado por el Monitor del Proyecto, en forma y contenido
satisfactorios a los BANCOS.

b) La Compaiiia se obliga a no cambiar la composicioén accionaria y/o cambio de control, sin
la previa autorizacién del banco.

¢) La Compafiia se obliga a no efectuar cambios en la naturaleza de sus operaciones, ni llevar
a cabo o permitir, cualquier fusion o consolidarse, sin previo consentimiento del banco.

d) Mientras el Proyecto esté en etapa de construceion, suministrar a EL AGENTE, a mas tardar
ciento veinte (120) dias después del cierre de cada afio fiscal, los estados financieros
intermedios debidamente auditados por una firma de auditores independientes aceptable
a LOS BANCOS, o la declaracion de renta, correspondiente a dicho periodo de EL
DEUDOR.
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERfODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

RETENIDO A SUBCONTRATISTAS

Estas retenciones sobre la facturacién y avances recibidos de subcontratistas son para
garantizar la calidad y buen fin de la obra que recibe el cliente y son desembolsados a favor del
subcontratista contra terminacion de la obra pactada. Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2015
las retenciones ascendieron a B/. 2,287,214 y B/. 1,350,850, respectivamente.

ANTICIPOS RECIBIDOS Y DEPOSITOS EN GARANTiA RECIBIDOS

Los anticipos recibidos de clientes ascendieron al 31 de diciembre y 30 de junio de 2015
ascendieron a B/. 6,373,479 y B/. 6,348,113, respectivamente. Estos corresponden a abonos
realizados por clientes por la compra de locales.

Depositos en garantia son recibidos de clientes ascienden al 31 de diciembre y 30 de junio de
2015 por B/. 1,569,695 y B/. 1,082,647 respectivamente, por parte de los arrendatarios de los
locales.

INGRESO DIFERIDO

Al 31 de diciembre y 30 de junio de 2015, el ingreso diferido asciende a B/. 1,641,507 v B/.
1,044,515 respectivamente, corresponde a los montos pagados por los arrendatarios en
concepto de derecho de ingreso de acuerdo a los términos y condiciones segiin contrato. El
cobro se realiza mediante un pago a la firma del contrato de arrendamiento y el restante a los
seis meses de la firma de dicho contrato.

Esta suma no se computa como depdsito o cdnon de arrendamiento y se reconocer en los
resultados de las operaciones de la Compafiia a partir del momento en que se transfiere el
derecho de ocupacién del local al arrendatario.

CAPITAL SOCIAL

Un detalle del capital, se presenta a continuacion:

31de 30 de
diciembre de junio de
2015 2015
100 acciones comunes con valor nominal de
B/.100 cada una B/. 10,000 B/. 10,000

Adicional a la emisién de acciones por B/. 10,000, durante el afio 2013 la empresa capitalizé
la suma de B/. 18,020,922 en concepto de capital adicional pagado en exceso de valor nominal
proveniente de los aportes realizados por el accionista durante los afios 2012 y 2013.
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_ NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

15. GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

31de 3ide
diciembre de diciembre de

2015 2014
Honorarios profesionales B/. 936,038 B/. 712,608
Impuestos ' 78,164 561
Publicidad 122,330 900
Electricidad 17,693 21,156
Otros gastos 17,558 8,844
Gasto de depreciacion y amortizacion 20,437 18,767
Reproduccién e impresiones 14,722 2,579
Reparaciones y mantenimientos 4,545 12,611
Cargos bancarios 2,022 5,127
Atencién a clientes 752 623
* Utiles de oficina 2,738 6,241
Seguros 903 636
Gasto de viaje - 13,229
Cuotas y suscripciones 541 796
Teléfono y comunicacién 124,684 333
B/. 1,344,027 B/. 805,011

16. TESORO NACIONAL - ITBMS
La cuenta de tesoro nacional — ITBMS, se presenta a continuacion:
gide 3o de
diciembre de junio de
2015 2015

B/. 4,374,330

B/. 3,041,924

La Compaiiia ha generado un crédito fiscal, el cual esta integrado por la suma del impuesto
incluido en las facturas de compras de bienes y servicios, realizadas para la construccion,
estos valores son mayores a los débitos fiscales los cuales corresponden a la facturacion del

derecho de ingreso de los arrendatarios y propietarios.

La Compaiiia a partir de enero de 2014, se convierte en contribuyente del impuesto de
transferencia de bienes corporales muebles y la prestacion de servicios (ITBMS) producto del
cobro de derecho de ingreso, por consiguiente la tiene derecho a deducirse el ITBMS reflejado
en las facturas de bienes y servicios, de acuerdo a lo establecido en el articulo 1057V del Codigo
Fiscal de la Republica de Panamé y mediante Decreto Ejecutivo No.84 del 26 de agosto de
2005, por el cual se reglamenta el impuesto de transferencia de bienes corporales muebles y la

prestacion de servicios (ITBMS).
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IMPUESTO SOBRE LA RENTA

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de
las entidades constituidas en la Repiiblica de Panama4 estin sujetas a revisién por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) Gltimos afios, inclusive el periodo terminado el 30 de
junio de 2015.

Mediante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se
modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la siguiente manera:

o A partir del 1 de enero de 2010 a 27.5%; y para el periodo fiscal 2011 y siguientes a 25%

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a B/. 1,500,000
pagarén el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor entre:

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccién, y los arrastres de pérdida
legalmente autorizados; este cdlculo se conocera como el método tradicional.

b. La renta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el 95.33% de éste;
el cual se conocera como célculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).

Los contribuyentes podran solicitar a la Direccién General de Ingresos la no aplicacién del
Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR) para la determinacién del impuesto a
pagar siempre y cuando:

a. El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta,
determinare que incurrira en pérdida.

b. Si al momento de realizar el Célculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta para la
determinacion del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de impuesto sobre la
renta que exceda el 25%.

Debido a que la empresa incurri6é durante ambos afios 2015 y 2014 en pérdidas y sus ingresos
gravables anuales no superan la suma de B/. 1,500,000, la misma se acogié al método
tradicional y no generd impuesto sobre la renta.

Pérdidas fiscales

Las pérdidas fiscales incurridas al 31 de diciembre de 2015, se detallan a continuacién:

Periodo en que Periodo de
incurrié6 la pérdida expiracién de la Pérdida fiscal Pérdida fiscal
fiscal pérdida fiscal incurrida no incurrida Total

Junio 2015 Junio 2020 783,189 - 783,189
Diciembre 2014 Diciembre 2019 464,339 (92,868) 371,471
Diciembre 2013 Diciembre 2018 333,387 (133,355) 200,032
- Diciembre 2012 Diciembre 2017 41,687 (25,012) 16,675
B/. 1,622,602 B/. (251,235) B/. 1,371,367
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La Compaiia, ha generado un total de pérdidas fiscales de B/. 1,622,602 que podrian ser
utilizadas en el futuro contra ganancias futuras fiscales. Sin embargo, las pérdidas fiscales
expiran en un periodo de cinco afios a razén de un quinto por afio. Al 31 de diciembre de 2015
han expirado B/. 251,235 que no pudieron ser utilizados.

ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

En el transcurso normal de las operaciones, la Compafiia estd expuesta a una variedad de
riesgos financieros: riesgo de mercado (riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La Compafifa mantiene un conjunto de politicas de
administracién de riesgo, con el fin de minimizar el efecto de estos riesgos en su desempefio
financiero.

Riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compafila son sustancialmente
independientes de los cambios en las tasas de interés, ya que la Compaiiia no tiene activos
importantes que generen interés.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo, depdsitos en bancos y consiste en que la contraparte
sea incapaz de hacer frente a la obligacion contraida, ocasionando pérdidas financieras a la
Compaiiia.

Para la administracion del riesgo de crédito en depositos en bancos, la Compafiia solamente
realiza transacciones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de solidez
y solvencia normales o superiores del promedio de mercado.

Riesgo de liquidez

La Compaiiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello
cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos o activos de facil realizacion. En adicién, recibe
aportes importantes de accionistas quienes no solo estdn comprometidos con el proyecto sino
también cuentan con sélida solvencia econdémica. '

Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafifa cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio, asi como mantener una estructura de capital 6ptima
que reduzca el costo de capital.

La Compafifa monitorea su capital sobre la base de razéon de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda neta
se calcula como el total de préstamos que se muestran en el estado de situacién menos el
efectivo. El total del capital estd determinado como €l total del patrimonio, mis la deuda neta.
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RETAIL CENTENARIO, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccién comin entre las partes interesadas, debidamente informados y
en condiciones de independencia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta
de un instrumento financiero particular a una fecha dada.

Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio,
por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones
o criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones.

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacién del valor
razonable de los instrumentos financieros més importantes de la Compafiia:

- Efectivo y dep6sitos en bancos El valor en libro de los depdsitos en bancos se aproxima a su
valor razonable debido a su liquidez y vencimiento a corto plazo.

- Cuentas por pagar El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la
transaccion realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a
corto plazo.

COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaifiia no mantiene cartas de crédito abiertas en el
Scotiabank a favor de proveedores.

El 1de octubre de 2015, la Compaiifa firmé una carta mandato con el Global Bank Corporation
para un préstamo por la suma de B/.22,000,000 a una tasa de 4.75% més FECI, a un plazo de
sels meses.

PRECIO DE TRANSFERENCIA

En agosto 2012, la ley 52 fue aprobada la cual en su contenido regula el concepto de precio de
transferencia entre empresas panamefias y sus subsidiarias o partes relacionadas extranjeras.
La ley 52 aplica a todas las empresas que reciban o generen cargos de sus filiales extranjeras.
La ley establece seis meses después del cierre del periodo fiscal como la fecha maxima de
cumplimiento para este reporte. En el caso de la Compaiiia, siendo el cierre fiscal igual al cierre
del afio calendario, la fecha tope para cumplir con el requisito del estudio de precio de
transferencia es en diciembre 31, después del cierre del fiscal.

El cumplimiento exigido por esta ley consiste de lo siguiente:
a. Formulario 930: Detalle de las transacciones con parte relacionadas en el extranjero

b. Estudio de precio de transferencia: es presentado ante la solicitud de la Direccién General
de Ingresos en un plazo no mayor de 45 dias posteriores a la solicitud realizada.

A la fecha de estos estados financieros intermedios, la Compafiia est4d en proceso de

cumplimiento con los requisitos exigidos por esta ley. No se anticipa ninguna dificultad que
prevenga a la Compafifa de cumplir con los requerimientos dentro del término establecido.
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