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I PARTE
El Emisor fue constituido por los accionistas del Grupo Tropigas con la finalidad de desarrollar el
negocio inmobiliario. Con ese fin en mente adquirieron varias fincas donde durante décadas se han
desarrollado las actividades del Grupo Tropigas. Con una clara visién de desarrollar y crecer el
negocio, desde el afo 2010 se han intensificado las transacciones de compra-venta siendo una de
las mas importantes la adquisicion del lote de terreno # 9 ubicado en el Boulevard Oeste del Santa

Maria Business District, el cual ha generado una plusvalia importante en pocos afios.

Sociedad andénima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama, (en adelante, el “Emisor”) mediante Escritura Publica No. 3922 del 29 de julio de 1966, de
la Notaria Tercera del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita en la Seccidn Mercantil del
Registro Publico desde el 16 de agosto de 1966, en el Tomo 550, Folio 490 y Asiento 101750,
actualizada a la Ficha 88670, Rollo 8466 e Imagen 98. El domicilio comercial principal el Emisor es

Calle 23, La Loceria, frente a la Cerveceria Nacional.

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién de! piblico
inversionista y del publico en general.



Hechos de Importancia.

Mediante Escritura No. 20845 del 29 de Diciembre del 2014 en acta extraordinaria de
accionista de la sociedad Gases de Petrdleos, S,A. mediante el cual la sociedad Gases de
Petréleos y Bienes Raices Gaspes, S.A. celebran un convenio de reorganizacién estructural

patrimonial mediante Escision.

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Gases de Petroleo, S.A. y
Subsidiarias correspondiente al periodo 2013, a partir del 2014 los estados financieros que
se presentan corresponde a Gases de Petrdleos, S.A segun Ecision realizada el 29 de
diciembre del 2014 en donde segun acta extraordinaria de accionista celebran un convenio

de reorganizacion estructural patrimonial.

o Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a disposicién del piblico
inversionista y del publico en general.



ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

LIQUIDEZ
RECURSOS DE CAPITAL

o0 w>

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES
ANALISIS DE LAS PERSPECTIVAS

II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacion Aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

ESTADO DE SITUACION TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE
FINANCIERA AL 31 de AL 30 de AL 30 de AL 31 de
Marzo 2014 | Junio 2014 | Septiembre | Diciembre
2014 2014
Ventas o Ingresos Totales 358,108 735,626 1,155,546 | 1,203,564
Margen Operativo 36% 15% 15% | 36%
Gastos Generales y Administrativos 230,675 621,989 984,800 | 771,417
Utilidad o Pérdida Neta 96,677 62,507 92,508 | 323,900
Acciones Emitidas y en Circulacion 1,500 1,500 1,500 | 1,500
Utilidad o perdida por accion - 193.36 125.02 185.02 | 647.80
Comunes
Depreciacion y Amortizacion 38,856 79,440 124,112 | 94,892
Utilidades o perdidas no recurrentes
BALANCE GENERAL TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE
AL 31 de AL 30 de AL 30 de AL 31 de
Marzo 2014 | Junio 2014 | Septiembre | Diciembre
2014 2014
Activos Circulantes 833,301 600,634 196,493 | 50,479
Activos Totales 9,204,366 8,618,208 8,392,808 | 8,288,598
Pasivos Circulantes 294,838 184,557 210,494 | 847,509
Deuda a Largo Plazo 4,336,424 3,926,756 3,645,420 | 2,396,935
Acciones Preferidas 1,560,000 1,560,000 1,560,000 | 1,560,000
Capital Pagado 2,804,000 2,804,000 2,804,000 | 2,804,000
Utilidades Retenidas 1,817,041 1,782,873 1,812,871 | 2,320,133
Total Patrimonio 4,573,104 4,506,895 4,536,894 | 5,044,155
RAZONES FINANCIERAS TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE
AL 31 de AL 30 de AL 30 de AL 31 de
Marzo 2014 | Junio 2014 | Septiembre | Diciembre
2014 2014
Dividendo / Accion- Preferente 23.08 46.42 70.01 | 93.60
Deuda Total / Patrimonio 1.02 0.92 0.85 | 0.64
Capital de Trabajo 538,163 316,076 -14,001 | -797,030
Razdn Corriente 2.83 2.11 0.94 | 0.06
Utilidad Operativa / Gastos Financieros 79.85 30.35 39.91 | 97.53

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general.




III PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

IV PARTE

ESTADOS FINANCIEROS GARANTES FIADORES (Si Aplica)

V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO (Si Aplica)
VI PARTE
DIVULGACION

(DETALLAR METODO DE DIVULGACION DEL PRESENTE INFORME)

o Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del publico
inversionista y del pdblico en general.



Gases de Petroleo, S.A.
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periodo terminado el 31 de diciembre de
2014.
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Gases de Petréleo, S.A.

Estado de resultado
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2014
(En balboas)

Ingresos por alquiler

Otros ingresos

Depreciaci6én y amortizacion
Gastos de personal

Otros gastos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

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

Notas

11
12

13

2014 2013
1,182,367 1,340,837
21,197 605,471
(94,891) (164,532)
(384,064) (544,719)
(292,462) (463,595)
432,147 773,462
(108,247) (95,793)
323,900 677,669
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Gases de Petrdleo, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2014

(En balboas)
Capital en Utilidades Impuesto
Nota acciones retenidas complementario Total

Saldo al 31 de diciembre de 2012 2,804,000 1,042,695 (44,089) 3,802,606
Utilidad neta 677,669 677,669
Impuesto complementario (3,848) (3,848)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 10 2,804,000 1,720,364 (47,937) 4,476,427
Escision Patrimonial 275,869 275,869
Utilidad neta 323,900 323,900
Impuesto complementario (32,041) (32,041)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 10 2,804,000 2,320,133 (79,978) 5,044,155

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

& dio W 2.
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Gases de Petroleo, S.A.

Estado de flujos de efectivo
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2014
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Utilidad neta
Ecision - Patrimonial
Ajustes por:
Impuesto sobre la renta
Depreciacion y amortizacion

Cambios en activos y pasivos de operaci6n:
Disminuci6n en cuentas por cobrar comerciales
Aumento en cuentas por cobrar otras
Disminucién (aumento) en gastos e impuestos pagados por anticipado
Aumento en otros activos
Plusvalia
Disminuci6n en cuentas por pagar comerciales
(Disminucion) aumento en gasto ¢ impuesto acumulado por pagar

Efectivo proveniente de (utilizado en) las actividades de operaciones
Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversi6n:
Adquisicién de propiedades

Salida de Activos Producto de la Ecision

Producto de la venta del activo fjio

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Emision de acciones

Sobregiro bancario

Cuentas por pagar accionistas

Cuentas por cobrar partes relacionadas

Cuentas por pagar partes relacionadas

Dividendos pagados
Acciones preferidas

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de financiamiento

Disminucion neto de efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

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

Notas 2014 2013
323,900 677,669
275,869 )
13 108,247 95,793
6 94,891 164,532
802,907 937,994
4,016 8,688
33,503 (1,239)
(77,260) 11,412
(28,161) (7,270)
240,840 ;
(39,421) (160,679)
93,981 (110,283)
1,030,404 678,623
(27,972) (107,670)
1,002,432 570,953
6 (1,320,044) (1,641,257)
6 385,889
6 17,865
(934,155) (1,623,392)
692,836 24,065
(982,978) s
177,335 (98,428)
(93,232) (142,516)
(206,040) (216,879)
(137,763) (1,269,318)
141,527 1,410,845
4 3,764 141,527

P ¢-329- 82
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Gases de Petréleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

1. Informacién general

Gases de Petréleo, S.A. estdn constituidas y operan conforme a las leyes de la Repiiblica de Panamé. Su principal
fuente de negocio es el arrendamiento de bienes inmuebles.

Porcentaje de No. de
Empresas participation Fecha de constitution escritura
Gases de Petroleo, S.A. 29 de Julio de 1966 3922

Mediante Escritura No. 20845 del 29 de Diciembre del 2014 en acta extraordinaria de accionista de la sociedad
Gases de Petrdleos, S,A. mediante el cual la sociedad Gases de Petr6leos y Bienes Raices Gaspes, S.A. celebran
un convenio de reorganizacion estructural patrimonial mediante Escisién.

La oficina principal estd ubicada en calle 2da., La Loceria frente a la Cerveceria Nacional.
La Empresa es afiliada de Tropigas de Panamd, S.A., a quien le ofrece el servicio de alquiler del inmueble que
posee, ubicado en La Loceria.

2. Adopcidén de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (N1IF’s)

2.1 Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y revisadas sin efectos sobre montos
reportados y/o revelaciones en los estados financieros

En el afio actual, la Empresa ha aplicado un nimero de normas e interpretaciones nuevas y revisadas emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) que son efectivas por el periodo contable que inicien el
1 de enero de 2013 o después.

Enmiendas a la NIIF 7 Las enmiendas a la NIIF 7 requiere la revelacién de informacién
Revelaciones — Compensacion de sobre los derechos de los acuerdos de compensacién (tales como los
Activos y Pasivos Financieros requerimientos de colaterales) para los instrumentos financieros con

un acuerdo exigible de compensacion o arreglo similar.

Como la Empresa no mantiene acuerdos de compensacion, la
adopcién de las enmiendas no tiene un impacto material en las
revelaciones o en los importes reconocidos en los estados
financieros.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas sobre consolidacion, acuerdos conjuntos, asociadas v revelaciones

En mayo de 2011, se emitié6 un paquete de cinco normas de consolidacién, acuerdos conjuntos, asociadas y

revelaciones que comprende la NIIF 10, Estados financieros consolidados, NIIF 11, Acuerdos conjuntos, NIIF

12, Informacion a revelar sobre participaciones en otras entidades, la NIC 27 (revisada en 2011), Estados

Jinancieros separados y la NIC 28 (revisada en 2011), Inversiones en asociadas y negocios conjuntos. Posterior, a

la emision de estas normas, las modificaciones de la NIIF 10, NIIF 11 e NIIF 12 se emitieron para aclarar cierta

orientacién de transicién en la aplicacién por primera vez de las normas.

Aplicacién de la NIIF 10 NIIF 10 reemplaza las partes de la NIC 27, Estados financieros
consolidados 'y separados que tienen que ver con estados
financieros consolidados y la SIC-12, Consolidacion - Entidades
con propdsitos especiales. NIIF 10 cambia la definicién de control
de tal manera que un inversionista tiene el control sobre una entidad

-7-



Gases de Petroéleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

cuando: a) tiene poder sobre la Entidad, b) est4 expuesto, o tiene los
derechos, a los retornos variables derivados de su participacién en
dicha entidad y c) tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a
través de su poder sobre la Entidad en que invierte. Los tres
criterios deben cumplirse para que un inversionista tenga el control
sobre una entidad.

Aplicaci6n de la NIIF 11 La NIIF 1lsustituye a la NIC 31, Participaciones en negocios

conjuntos, asi como la orientacién contenida en una interpretacién
relacionada, SIC- 13, Entidades bajo control conjunto -
Aportaciones no monetarias de los inversionistas, se ha
incorporado en la NIC 28 (revisada en 2011).
La NIIF 11 trata cdmo un acuerdo conjunto, en el cual dos o més
partes que tienen el control conjunto, debe clasificarse y
contabilizarse. Bajo NIIF 11, sélo hay dos tipos de acuerdos
conjuntos - operaciones conjuntas y negocios conjuntos.

NIIF 12 es un nueva norma de revelacion y es aplicable a las
Aplicacion de la NIIF 12 entidades que tienen intereses en subsidiarias, acuerdos conjuntos,
asociadas y / o entidades estructuradas no consolidadas.

Dado a que la entidad no tiene inversiones en subsidiaria, asociadas o negocios conjuntos, los requerimientos de
las Normas previamente descritas no tienen un impacto material en las revelaciones o en los importes reconocidos
en los estados financieros.

NIIF 13 Medicidn del Valor Razonable

La Empresa ha adoptado la NIIF 13 por primera vez en el afio actual. La NIIF 13 establece una tinica fuente de
orientacion para la medicién del valor razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable. El
alcance de la NIIF 13 es amplia; el requerimiento de la medicién del valor razonable de la NIIF 13 aplica tanto a
partidas del instrumento financiero y de instrumentos no financieros para las cuales otras normas requieren o
permiten la medicién del valor razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable, excepto por las
transacciones de pagos basados en acciones que estdn dentro del alcance de la NIIF 2 Pagos Basados en
Acciones, transacciones de arrendamientos que estan en el alcance de la NIC 17 Arrendamientos, y las mediciones
que tienen algunas similitudes al valor razonable pero no son considerados como tales (ejemplo, el valor neto de
realizacion para el propdsito de medicion del inventario o valor en uso para propdsito de evaluacion de deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que serfa recibido para vender un activo o pagar para
transferir un pasivo en una transaccion ordenada en el principal mercado (o la més ventajosa) en la fecha de la
medici6én bajo las condiciones actuales del mercado. El valor razonable bajo la NIIF 13 es un precio de salida
independientemente si el precio es directamente observable o estimado usando alguna otra técnica de medicién.
También, la NIIF 13 incluye requerimientos de revelacién amplias.



Gases de Petroleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

2.2

La NIIF 13 requiere de adopcion prospectiva desde el 1 de enero de 2013. Adicionalmente, disposiciones
transitorias especificas fueron dadas para entidades de tal manera que estos necesiten no aplicar los
requerimientos de revelacion establecidos en la norma en la informacién comparativa para periodos anteriores a la
adopcidn inicial de la norma. En conformidad a estas disposiciones transitorias especificas, la Empresa no ha
hecho ninguna nueva revelacién requerida por la NIIF 13 para el periodo comparativo 2012. Distintas a las
revelaciones adicionales, la adopcién de la NIIF 13 no ha tenido ningun impacto material en los importes
reconocidos en los estados financieros.

Enmiendas a la NIC 1 Presentacién de Estados financieros (como parte de las Mejoras Anuales a la NIIF del
Ciclo 2009 — 2011 emitidos en mayo 2012)

Las mejoras anuales a la NIIF 2009 — 2011 ha tenido un niimero de enmiendas a la NIIF. Las enmiendas que son
relevantes a la Empresa son las enmiendas a la NIC 1 con respecto cuando un estado de situacion financiera al
inicio de un periodo anterior (tercer estado de situacién financiera) y las notas relacionadas son requeridas para
ser presentadas. Las enmiendas aclaran que la Empresa est4 obligada a presentar un tercer estado de situacion
financiera solo cuando la aplicaci6n retrospectiva, reexpresion o reclasificacién tiene un efecto importante sobre
la informacién en el tercer estado de situacion financiera y que las notas relacionadas no estin obligadas a
acompafiar el tercer estado de situacion financiera. Las enmiendas especifican que las notas relacionadas no son
requeridas para acompafiar el tercer estado de situacién financiera. La adopcién de esta enmienda no ha tenido un
impacto material en los importes reconocidos en los estados financieros.

Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y revisadas emitidas pero no efectivas

La Empresa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido emitidas,
pero atin no son efectivas:

NIIF 9 Instrumentos Financieros

Enmiendas a la NIIF 9 y NIIF 7 Fecha Efectiva Obligatoria de la NIIF 9 y Revelaciones en
Transicion

Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

NIIF 9 Instrumentos Financieros

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la clasificacién y medicion de
activos financieros. La NIIF 9 fue modificada en octubre de 2010 para incluir los requerimientos para la
clasificacién y medicion de los pasivos financieros y su baja.



Gases de Petrdleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Los requerimientos claves de la NIIF 9:

Todos los activos financieros reconocidos que estdn dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicién que serdn posteriormente medidos a su costo amortizado o valor
razonable. Especificamente, las inversiones de deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocio, cuyo
objetivo es recoger los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son
exclusivamente pagos de principal e intereses sobre el capital pendiente son generalmente medidos al costo
amortizado al final de los periodos contables posteriores. Todas las otras inversiones de deudas y de capital
son medidas a su valor razonable al final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las
entidades pueden hacer una eleccién irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor razonable
de una inversién de capital (que no es mantenido para la venta) en otro resultado integral, s6lo con los
ingresos por dividendos generalmente reconocidos en ganancias o pérdidas.

En relacién con la medicién de los pasivos financieros designados al valor razonable con cambios en
ganancias o pérdidas, la NIIF 9 requiere que el importe del cambio en el valor razonable del pasivo
financiero, que es atribuible a cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo, se presenta en otro resultado
integral, a menos que el reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de crédito del pasivo en
otros resultados integrales puedan crear o ampliar un desajuste contable en ganancias o pérdidas. Los cambios
en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito de un pasivo financiero no son posteriormente
reclasificados como ganancias o pérdidas. Anteriormente, en la NIC 39, la totalidad del importe de la
variacién en el valor razonable del pasivo financiero designado como a valor razonable con cambios en
resultados se presenta como ganancias o pérdidas.

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2018.

Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos y pasivos financieros

Las enmiendas a la NIC 32 aclaran situaciones existentes de aplicacién relacionadas a los requerimientos de
compensacién de activos y pasivos financieros. Especificamente, las enmiendas aclaran el significado de
“actualmente cuenta con un derecho legal de compensacién” y la “realizacién simultanea y liquidacién”.

La Administraci6n anticipa que todas las normas e interpretaciones serdn adoptadas en los estados financieros
consolidados a partir de los proximos periodos contables. La Administracién estd en proceso de evaluacion del
impacto de su adopcion en los estados financieros de la Empresa para el periodo de aplicacion inicial.

Base de presentacion y politicas de contabilidad més significativas

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

-10-



Gases de Petréleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

Base de preparacidn

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico, tal como se explica més bajo en las
politicas contables. Por lo general, el costo histérico se base en el valor razonable de la contraprestacién

otorgada a cambio de los activos.

El valor razonable es el precio que se recibirfa por vender un activo o pagado para transferir un pasivo en una
transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicién, independientemente de si ese
precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracién. Al estimar el valor razonable
de un activo o un pasivo, la Empresa tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del
mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion. La
medicién del valor razonable y para propoésitos de revelacién en estos estados financieros est4n determinados
sobre esta base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones que estan dentro del alcance de la
NIIF, transacciones de arrendamientos que estan en el alcance de la NIC 17, y las mediciones que tienen algunas
similitudes al valor razonable pero no son considerados como tales, tal como el valor neto de realizacién en la
NIC 2 o medicidn del valor en uso de la NIC 36.

En adicidn, para efectos de informacién financiera, el valor razonable esté clasificado en Nivel 1, 2 y 3 basado en
el grado en que sean observadas los datos de entrada a las mediciones del valor razonable y la importancia de los
datos para la medicién del valor razonable en su totalidad, que se describen como sigue:

° Nivel 1 los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a lo que la entidad puede acceder en la fecha de medicion;

o Nivel 2 los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente; y

o Nivel 3 los datos de entrada no son observables para el activo o pasivo.

Las politicas contables principales se expresan a continuacion.

3.1.  Principio de consolidacion
Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Gases de Petréleo, S.A. y Subsidiarias
correspondiente al periodo 2013, a partir del 2014 los estados financieros que se presentan corresponde a Gases

de Petréleos, S.A segun Ecision realizada el 29 de diciembre del 2014 en donde segun acta extraordinaria de
accionista celebran un convenio de reorganizacion estructural patrimonial.

3.2 Activos financieros

Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depositos en bancos comprenden los fondos de caja y los dep6sitos en bancos a la vista.

Deterioro de activos financieros

Los activos financieros se evalian en cada fecha del estado consolidado de situacion financiera para
determinar si existe evidencia de deterioro. Un activo financiero estara deteriorado si existe evidencia de
que como resultado de uno o mas eventos ocurridos después de la fecha de reconocimiento inicial, los
flujos de efectivo futuros han sido afectados.
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(En balboas)

3.3

3.4

Baja en activos financieros

Los activos financieros son dados de baja s6lo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherente a propiedad del activo a otra entidad. Sila Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia con el control del activo
transferido, éste reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que
pudiera tener que pagar. Si las Empresas retienen sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, éste continta reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Clasificacidn de activos financieros entre corrientes y no corrientes

En el estado consolidado de situacion financiera, los activos financieros se clasifican en funcién de sus
vencimientos, es decir, como activos corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y
como activos no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

Préstamos bancarios y bonos por pagar

Los préstamos bancarios y bonos por pagar son registrados cuando se reciben los fondos, neto de los costos
directos de emision. Los cargos financieros se contabilizan segtn ¢l criterio de devengado en la cuenta de
resultados.

Cuentas por pagar proveedores y otras

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente son registradas a su
valor nominal.

Clasificacion de pasivos entre corrientes y no corrientes

En el estado consolidado de situacién financiera, los pasivos se clasifican en funcién de sus vencimientos,
es decir como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como pasivos no
corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Capital accionario

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor razonable de la contraprestacion recibida por las
Empresas.

Baja en pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja cuando, y solamente cuando, las obligaciones de la entidad se
liquidan, cancelan o expiran.

Propiedad, equipo y mejoras

Las partidas de propiedad, equipo y mejoras se presentan al costo de adquisicion menos la depreciacion
acumulada y las pérdidas que hayan experimentado.
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La depreciacion es cargada a gasto para ser disminuida del costo de los activos, sobre la vida de servicio
estimada de los bienes relacionados utilizando el método de linea recta con base a las siguientes tasas:

Porcentaje
anual Vida itil
Edificio y mejoras 10% - 2.5% 10 - 40 afios
Mobiliario y equipos 33.33% - 14% 3 -7 afios
Vehiculos 33.33% 3 - aflos

3.5 Deterioro de activos

En la fecha de cada estado consolidado de situacion financiera, son revisadas la propiedad, equipo y mejoras, para
determinar si existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro. Si existe pérdida por
posible deterioro, el importe recuperable de cualquier activo afectado (o grupo de activos relacionados, se estima
y se compara con su valor en libros). Si el importe recuperable estimado es menor, se reduce hasta su valor
razonable y una pérdida por deterioro se reconoce inmediatamente en resultados.

3.6  Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales son las obligaciones sobre la base de condiciones de crédito normales y no
devengan intereses.

3.7  Beneficios a empleados

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacién laboral, cualquiera que sea su causa, el
empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigiiedad a razén de una semana de salario por cada
afio de servicios; adicionalmente la Empresa estd obligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién material de personal que haga necesaria la
creacion de una provisién por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.

La Empresa ha establecido la provision para prima de antigiiedad del trabajador, consistente en el 1.92% del total
de los salarios devengados, exigidos por las regulaciones laborales vigentes.

3.8 Reconocimiento del ingreso

Los ingresos por alquiler y los otros ingresos se reconocen con base en el método de devengado segun la sustancia
de los acuerdos respectivos.

3.9 Moneda funcional
Estos estados financieros consolidados se han elaborado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién

Financiera. Estan presentados en la unidad monetaria balboa (B/.). El balboa, unidad monetaria de la Republica de
Panama, esté a la par y es de libre cambio con el d6lar de los Estados Unidos de América.
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4. Efectivo

Los saldos de efectivo se presentan a continuacién:

Caja menuda

Bancos:
Banco General Overseas
Banco General, S.A.

Total

5. Gastos e impuestos pagados por anticipado

El detalle de gastos ¢ impuestos pagados por anticipado estan compuestos por los siguientes montos:

Impuesto y licencia pagado por anticipado
Seguro pagado por anticipado
Gastos pagados por anticipado

Total
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2014 2013
- 950
3,764 123,359
- 17,218
3,764 140,577
3,764 141,527
2014 2013
39,849 12,762
1,123 30,348
z 877
40,972 43,987
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6.

Propiedad, equipo y mejoras, neto

La propiedad, equipo y mejoras se desglosa a continuacién:

Costos

Al 1 de enero de 2012
Adiciones

Dismmuciones

Al 31 de diciembre de 2013
Adiciones

Disminuciones

Al 31 de diciembre de 2014

Depreciacién acumulada

Al 1 de enero de 2012
Cargos en el affo
Disminucion

Al 31 de diciembre de 2013
Cargos en el afio
Disminucion

Al 31 de diciembre de 2014

Valor en libros

Al 31 de diciembre de 2014

Al 31 de diciembre de 2013

Edificio y Mobiliario y Aviény Construccién
Terreno mejoras equipo Vehiculo me joras €n proceso Total
3,917,728 2,127,081 29,010 64,299 304,802 316,817 6,759,737
1,250,000 12,832 3,404 375,021 1,641,257
. (64,299) (64,299)
5,167,728 2,139,913 32,414 - 304,802 691,838 8,336,695
280,000 517,716 1,346 520,982 1,320,044
(196,689) (32,414) - (304,802) (533,905)
5,447,728 2,460,940 1,346 - 1,212,820 9,122,834
760,715 12,786 35,718 22,027 831,246
100,694 4,273 10,715 48,849 164,532
- - (46,433) - (46,433)
861,409 17,059 0 70,876 949,345
94,891 - - - 94,891
(60,082) (17,059) - (70,876) (148,017)
896,218 (0) 0 896,219
5,447,728 1,564,722 1,346 -0 1,212,820 8,226,615
5,167,728 1,278,504 15,355 -0 233,926 691,838 7,387,351
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7. Saldos y transacciones entre partes relacionadas

A continuacién se presenta un resumen de los saldos, transacciones y partidas fuera de balance entre partes

relacionadas:
Compaiiias relacionadas
2014 2013
Activos:
Cuentas por cobrar:
Distribuidora Nacional de Gas, S.A. - 32,100
Tropifuels, S.A. 10,304 .
Tropigas de Chiriqui, S.A. - 11,449
Tropigas de Panama, S.A. - 11,449
Industria Panameria de Cilindros, S.A. - 52,163
Energia Natural, S.A. - 2,675
Manantial de Volcan, S,A. - 1,192
Gordes Fundation, S.A. - 76,300
Otros - 311
10,304 187,639
Pasivos:
Cuentas por pagar:
Manantial de Volcan, S,A. - 53
Tropical Energies Corporation - 44,231
Tropigas de Chiriqui, S.A. - 22,898
Tropigas de Panama, S.A. - 26,050
- 93,232
Cuentas por pagar accionistas 836,935 1,819,913
Las transacciones principales se detallan a continuacion:
Ingresos por servicios de alquiler 1,182,367 1,340,837

Las cuentas por cobrar y pagar a partes relacionadas no tienen convenio de pago, fecha de vencimiento, ni
devengan intereses.

Las cuentas por pagar accionistas no tienen convenio de pago, fecha de vencimiento, ni devengé intereses, durante
el afio 2014.

Durante el afio 2014 y 2013, la Empresa realizé pagos en concepto de dietas a sus principales directivos por la suma
de B/.360,000 y B/.360,000, respectivamente.
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8. Plusvalia
La Empresa adquirié el 100% de las subsidiarias Hangares y Servicios, S.A., el 24 de septiembre de 2010, y de

Transporte Aéreo, S.A., el 12 de junio de 2012. Hangares y Servicios, S.A. fue absorbida por Transporte Aéreo,
S.A. el 4 de octubre de 2013.

Activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de adquisicion:

2014 2013
Efectivo - 991
Cuentas por cobrar comerciales - 6,457
Cuentas por cobrar otras - 3,487
Propiedad, equipo y mejoras, neto - 326,005
Obras en proceso - 23,980
Impuestos anticipados - 220
Depésitos en garantfa - 288
Cuentas por pagar comerciales y otras - (26,825)
Cuentas por pagar partes relacionadas - (14,388)
Retenciones laborales por pagar - (244)
Impuestos por pagar - (211)
- 319,760
Plusvalia surgida en la adquisicion
2014 2013
Contraprestacion transferida - 560,600
Menos: valor razonable de los activos netos - (319,760)
Plusvalia originada en la adquisicion - 240,840

Se origin6 una plusvalia en la adquisicién de las subsidiarias debido a que la contraprestacion pagada por la
consolidacion que incluy6 efectivamente importes en relacién con los beneficios de las sinergias esperadas, del
crecimiento de ingresos y del desarrollo futuro del mercado.

No hay pérdida por deterioro a la fecha de estos estados financieros consolidados.

9. Acciones preferidas

Las acciones preferidas emitidas el 26 de septiembre de 2012 por B/.1,560,000, corresponden a 260 acciones, con
un precio de venta y recompra de B/.6,000 por accién y dividendo preferente garantizado a 6% acumulativo,
pagadero trimestralmente a partir de diciembre 2012, recompra a opcién del Emisor en cualquier momento. No
obstante, el Emisor se compromete a realizar la recompra de las presentes acciones a mas tardar cinco (5) afios
después de la fecha de su emision.
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10.

11.

Capital en acciones

El capital pagado estd compuesto de la siguiente manera:

Gases de Petrdleo, S.A.

Autorizadas 1500 acciones, sin valor nominal; de las cuales S00 acciones
seran comunes y 1,000 serén preferidas. Acciones comunes emitidas y en
circulacién 500 acciones

Hangares y Servicios Aéreos, S.A.
Autorizadas 100 acciones comunes emitidas y en circulacién, con valor
nominal de B/.100 cada una

Transporte Aéreos, S.A.
Autorizadas 100 acciones comunes emitidas y en circulacion, con valor
nominal de B/.100 cada una

Bienes Raices Torre TF, S.A.
Autorizadas 1000 acciones, sin valor nominal; de las cuales 500 acciones

seran comunes y 500 seran preferidas. Acciones comunes emitidas y en
circulacién 500 acciones

Sub-total

Valor pagado en exceso

Total

Eliminaci6n en ajuste de consolidacién

Total

Gastos de personal

Los gastos de personal se detallan a continuacién;

Sueldos a empleados

Dietas y gastos de representacién
Cuotas patronales

Prima de antigliedad
Remuneraciones adicionales
Beneficios a empleados

Total
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2014 2013
2,804,000 2,804,000
i 10,000
2,804,000 2,814,000
- 309,760
2,804,000 3,123,760

= (319,760)
2,804,000 2,804,000

2014 2013

19,186 83,338
360,000 413,904
2,822 23,448

338 9,279

1,236 8,620

482 6,130
384,064 544,719
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12,

13.

Otros gastos

Los otros gastos se detallan a continuacion:

2014 2013
Alquileres 10,889 4,991
Seguros generales 1,096 51,763
Impuestos 47,827 100,941
Reparacion y mantenimiento 7,714 62,814
Servicios publicos 1,234 8,733
Papeleria y utiles de oficina 17 826
Honorarios profesionales 71,631 21,414
Seguridad y vigilancia 31,203 48,787
Combustibles y lubricantes - 4,528
Gastos legales y notariales 988 5,508
Gastos bancarios 2,750 5,387
Dividendos preferidos 93,600 93,600
Otros gastos 23,513 54,303
Total 292,462 463,595

Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afio terminado el 31 de diciembre de 2014, estan
sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres ultimos afios fiscales de las Empresas, segiin regulaciones
vigentes.

De acuerdo a la Ley 8 del 15 de marzo de 2010 el Articulo 699 del Cddigo Fiscal indica que las personas juridicas
cuyos ingresos gravables superen B/.1,500,000 anuales, pagaran la suma mayor que resulte entre:

a) Larenta neta gravable calculada segiin el método tradicional la tarifa general de 25%, o
b) Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67%.

Si al momento de practicar el calculo para determinar el impuesto sobre la renta, la Empresa determinara que
incurrird en pérdida, podra solicitar a la Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economfa y Finanzas de la
Republica de Panama, la no aplicaciéon del célculo alterno del impuesto sobre la renta. Igual solicitud podra
presentar el contribuyente, cuya tasa efectiva del impuesto sobre la renta exceda el 25%.

-19-



Gases de Petréleo, S.A.

Notas a los estados financieros Intermedios
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014
(En balboas)

14.

A continuacién se presenta conciliacién del impuesto sobre la renta calculada aplicando la tasa correspondiente a la
utilidad, segiin el estado consolidado de resultado, con el impuesto mostrado en dicho estado:

2014 2013

Utilidad segin el estado consolidado de resultado 432,147 773,462
Método tradicional:
Efecto de impuesto de la utilidad antes de impuesto segin

el estado consolidado de resultado 108,036 193,365
Ingresos no gravables - (107,649)
Gastos no deducibles 211 10,077
Total 108,247 95,793

Administracién de riesgo financiero
e Factores de riesgo financiero

En el transcurso normal de sus operaciones, las Empresas estdn expuestas a una variedad de riesgos
financieros: riesgo de mercado (incluye riesgo de flujos de efectivo y tasas de interés), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. Las Empresas han establecido un conjunto de politicas de administracién de riesgo, con el
fin de minimizar posibles efectos adversos en su desempefio financiero.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo, equivalentes de efectivo y depositos en bancos y consiste en que
la contraparte sea incapaz de hacer frente a la obligacion contraida, ocasionando pérdidas financieras a las
Empresas. Para la administracion del riesgo de crédito, los depésitos en bancos de las Empresas solamente se
realizan con entidades con indicadores de solidez y solvencia normales o superiores al promedio de mercado.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que las Empresas no cumplan con sus obligaciones financieras conforme
su vencimiento. La politica de las Empresas para la administracién del riesgo de liquidez es, en la medida de
lo posible, tener siempre suficiente liquidez para cumplir con todos los pasivos que tenga a la fecha de sus
vencimientos, tanto bajo condiciones normales o como de crisis econdémica, sin tener que incurrir en pérdidas
inaceptables o correr el riesgo de perjudicar la reputacién de las Empresas.

Usualmente, las Empresas se aseguran de tener suficiente disponibilidad de efectivo para cubrir los gastos
operacionales esperados para un perfodo de 15 a 20 dias, esto incluye el potencial impacto de las

circunstancias extremas las cuales no pueden ser predecibles razonablemente, tales como desastres naturales.
Adicionalmente, las Empresas reciben respaldo econémico de su accionista mayoritario.

* % %k % k %
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