COMISION NACIONAL DE VALORES
FORMULARIO IN-T
(Trimestre Terminado el 31 de marzo de 2018)

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: PETROLEOS DELTA, S. A.
VALORES QUE HAN REGISTRADO: BONOS
Resolucion No. CNV-123-2004 del 23-06-2004
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Adjunto presentamos la Informacion del primer trimestre terminado el 31 de marzo del afio 2018
(Informe IN-T) correspondiente a nuestra empresa, dando asi cumplimiento al Acuerdo No. 18-00
del 11 de octubre del afio 2000 de la Comision Nacional de Valores (CNV).



| PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

La liquidez de la Compafiia se deriva principalmente de los pagos efectuados por sus
clientes provenientes de las ventas, al contado y al crédito, de combustibles y lubricantes,
siendo los flujos de fondos generados suficientes para cubrir las obligaciones y todos los
desembolsos de la Compaiiia.

Los principales activos de la Compaifiia lo constituyen su cartera de cuentas por cobrar, la
cual representa 21.4% y 19.2% del total de los activos al 31 de marzo de 2018 y 31 de
diciembre de 2017 respectivamente, asi como sus propiedades, mobiliario, equipos y
mejoras que representan el 43.9% y el 47.0%, del total de sus activos al 31 de marzo de
2018 y 31 de diciembre de 2017, respectivamente.

B. Recursos de Capital

El capital autorizado de la Compariia consiste en 200,001 acciones comunes sin valor
nominal. Emitidas y en circulacion, 200,001 acciones comunes al valor asignado de
B/.7,375,615 en los afios 2018 y 2017. El patrimonio de la Compaiiia refleja un aumento
de B/.5,657,614 debido a la retencion de las utilidades netas del periodo.

El 27 de diciembre de 2010, Petroleos Delta, S. A. adquirié los activos, en Panama,
(incluyendo las estaciones de servicios) y asumié los pasivos relacionados con la operacion
de The Shell Company Limited Panama. Los inmuebles adquiridos en dicha transaccién de
compra de activos fueron transferidos a la nueva subsidiaria Propiedades Petrodelta, S. A.,
la cual es la encargada de administrarlos. En la misma fecha, Petréleos Delta, S. A.
adquirio la totalidad de las acciones de Shell Costa Rica S. A, y constituy6 a Petroleos
Delta Costa Rica S. A. Petroleos Delta, S. A. y subsidiarias seran referidas colectivamente
como (la “Compafia”).

Petréleos Delta Costa Rica, S.A. adquirié la totalidad de las acciones de la sociedad Total
Petréleo Costa Rica, S.A. y su Subsidiaria Servicios de Gestion Directa CRC,S. A. el 31 de
agosto de 2017. A partir de la fecha mencionada Total Petréleo Costa Rica, S.A. cambia
su nombre a PetroDelta Costa Rica, S.A.

El 25 de abril del 2011, La Comisién Nacional de Valores emitio la resolucién CNV- 128-11
mediante la cual se autoriza a Petroleos Delta, S. A. emitir Bonos Corporativos (BONOS)
por un total de hasta setenta millones de délares (B/.70,000,000.00). Ademas, mediante
Resolucion132-11 CNV, se autoriza a Petréleos Delta la emision de Valores Comerciales
Negociables Rotativos hasta por la suma de B/. 40,000,000.00.

C. Resultados de las Operaciones
Utilidad Neta:

Al 31 de marzo del afio 2018 la utilidad neta acumulada de la Compariia fue de
B/.5,680,371. Al comparar contra la utilidad acumulada del primer trimestre del afio 2017 se
refleja una disminucién de B/.694,374, debido principalmente a una reduccion en el margen
unitario de la operacién en Panama producto de alzas en los costos operativos. En adicién,
se han dado gastos asociados al proceso de reestructuracion administrativa y operativa de
las empresas adquiridas (PetroDelta Costa Rica, S.A. y su Subsidiaria Servicios de Gestidn
Directa SRC S.A.), con el objetivo de lograr, a corto plazo, optimizar la rentabilidad de la
operacion.



D. Analisis de Perspectivas

La actividad de distribucion de combustibles contintia desarrollandose en condiciones de
extrema competitividad y de mucha volatilidad en lo que a precios se refiere. Auln bajo
éstas condiciones, Petroleos Delta, S. A. mantendra su estrategia de expansion ordenada
enfocada en ampliar su participacion en el mercado de derivados del petréleo en Panama
y Costa Rica. Se continuara concentrando esfuerzos para mantenerse como una empresa
de primera linea en el mercado de productos de petréleo en los sectores de estaciones,
industrias, aviacién y comercios.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Presentacidn aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

Estados de Situacion 31-03-18 31-12-17 30-09-17 30-06-17
Financiera (12 meses) (9 meses) (6 meses) (3 meses)
Ventas o ingresos totales 358,838,874 1,202,585,358 866,456,643 571,319,365
Ganancia en operaciones 9,000,137 37,122,295 27,945,732 17,662,633
Gastos generalesy
administrativos 754,314 2,809,927 2,009,226 1,335,957
Utilidad o pérdida neta 5,680,371 23,916,242 18,430,223 11,671,201
Acciones emitidas y en circulacion 200,001 200,001 200,001 200,001
Utilidad o pérdida por accidn 28.40 119.58 92.15 58.36
Depreciacion y amortizacion 2,916,388 10,651,410 7,758,002 5,077,329
Utilidad o pérdida no recurrente N/A N/A N/A N/A
Balance General 31-03-18 31-12-17 30-09-17 30-06-17
Activo Corriente 113,892,605 97,915,142 118,459,108 114,648,721
Activos Totales 252,269,487 236,109,988 255,340,073 213,749,282
Pasivo Corriente 75,262,735 64,218,640 54,692,081 40,809,589
Deuda a Largo Plazo 74,998,037 75,540,247 92,198,242 71,269,740
Acciones Preferidas
Capital Pagado 7,375,615 7,375,615 7,375,615 7,375,615
Utilidades Retenidas 95,664,488 89,984,117 102,735,171 95,976,149
Total Patrimonio 102,008,715 96,351,101 108,449,750 101,669,953
Razones Financieras
Dividendo/Accidn N/A 88.89 N/A N/A
Deuda Total / Patrimonio 1.47 1.45 1.35 1.10
Capital de Trabajo 38,629,870 33,696,502 63,767,027 73,839,132
Razon Corriente 1.51 1.52 2.17 2.81
Utilidad Operativa/Gastos
Financieros 7.17 8.82 10.32 10.57
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjuntamos los estados financieros sin auditoria para el primer trimestre de los afios 2018 y 2017.

IV PARTE

DIVULGACION

De conformidad con los articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000,
el emisor debera divulgar el informe de Actualizaciéon Trimestral entre los inversionistas y
al publico en general, dentro de los 60 dias posteriores al cierre del trimestre.

1. Identificacion del medio de divulgacién por el cual se divulgara el Informe de
Actualizacién Anual y el nombre del medio:

a Petréleos Delta, S. A., divulgara el Informe de Actualizacion Anual mediante su
publicacién en la Bolsa de Valores de Panama, S. A. (www.panabolsa.com)

2. Fecha de divulgacion

o 30 de mayo de 2018

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

Nl—..

Augusto Gerbaud
Cédula 8-212-650
Representante Legal



PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados y Anexos
31 de marzo de 2018

(Con el informe de los auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicidén
del publico inversionista y del publico en general’
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INFORME DEL CONTADOR A LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE
PETROLEOS DELTA, S. A.

El balance de situacién, de Petréleos Delta, S. A. y Subsidiaria al 31 de marzo de
2018 y 31 de diciembre de 2017 v, los estados conexos de utilidad, cambios en el
patrimonio del accionista y flujos de efectivo al 31 de marzo de 2018 y 2017, fueron
preparados con base en los libros de contabilidad sin auditoria de la empresa, razén
por la cual no incluyen una opinién sobre dichos estados financieros.

Los estados financieros adjuntos han sido preparados, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera promulgadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad, unicamente para ser presentados a la
Superintendencia de Mercado de Valores.

Enrique A. Garcia Hernandez
CPA No.3738

30 de mayo de 2018
Panama, Republica de Panama



PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de situacion financiera
Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Activo

Activos corrientes
Efectivo
Depésitos a plazo fijo

Cuentas por cobrar:

Clientes

Compaiiias afiliadas y relacionadas
Préstamos

Alquileres

Otras

Provision para posibles cuentas incobrables
Total de cuentas por cobrar, netas

Inventarios
Gastos e impuestos pagados por adelantado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Préstamos por cobrar, excluyente vencimiento corrientes
Propiedad, mobiliarios, equipos y mejoras, netos

Fondo de cesantia

Activos intangibles, netos

Plusvalia

Otros activos

Impuesto sobre la renta diferido

Total de activos no corrientes

Total de activos

6,8,24
7.8,24

© 0o

24
24

10

9,24
11,19

12
13
14

23

2018 2017
25,000,289 29,403,616
2,921,408 0
50,846,005 41,576,619
2,627,266 2,724,797
287,951 307,975
83,990 139,296
345,507 534,316
54,190,719 45,283,003
(1,224,052) (1,291,591)
52,966,667 43,991,412
25,329,257 19,225,703
7,674,984 5,294,411
113,892,605 97,915,142
799,896 870,442
110,798,464 110,869,199
1,942,053 1,907,829
10,916,340 10,671,768
11,991,755 11,991,755
837,254 801,652
1,091,120 1,082,201
138,376,882 138,194,846
252,269,487 236,109,988

Las notas de las paginas 7 a la 42 son parte integral de estos estados financieros consolidados.




PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)

(Panamd, Republica de Panama)
Estado consolidado de situacién financiera
Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Pasivo y patrimonio

Pasivos corrientes

Préstamo por pagar, porcién corriente
Bonos por pagar, poricién corriente
Cuentas por pagar:

Productos

Proveedores y otros

Accionistas y afiliadas

Total de cuentas por pagar

Impuesto sobre la renta por pagar
Gastos acumulados por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Préstamo por pagar, excluyendo porcidn corriente
Prima de antigiiedad

Bonos por pagar

Total de pasivos no corrientes

Total de pasivo

Patrimonio
Capital en acciones
emitidas y en circulacién 200,001 acciones
al valor asignado
Utilidades no distribuidas:
Disponibles
Capitalizadas en subsidiaria
Total de utilidades no distribuidas

Efecto acumulado por traduccién en moneda extranjera

Reserva legal

Impuesto complementario
Total de patrimonio
Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio

8,17,24

8,16,24

8

8,15

8,17,24
3
8,16,24

24
26

2018 2017
3,414,511 2,863,268
15,000,000 15,000,000
39,335,269 34,110,165
5,591,312 5,936,350
6,222,919 2,235,183
51,149,500 42,281,698
2,815,827 1,477,910
2,882,897 2,595,764
75,262,735 64,218,640
19,225,433 19,790,194
852,513 838,538
54,920,091 54,911,515
74,998,037 75,640,247
150,260,772 139,758,887
7,375,615 7,375,615
92,659,877 86,979,506
3,004,611 3,004,611
95,664,488 89,984,117
(1,789,220) (1,766,463)
1,730,102 1,730,102
(972,270) (972,270)
102,008,715 96,351,101
252,269,487 236,109,988
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBISIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)

(Panama, Republica de Panama)
Estado consolidado de resultados
Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Ingresos
Costo de ventas
Ganancia bruta en ventas

Ingresos de alquileres

Otros ingresos de operaciones
Gastos generales y administrativos
Gastos de personal

Gastos de operaciones
Resultados de las actividades de operacién

Costos financieros, neto
Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, estimado:
Diferido
Corriente

Utilidad neta

Otras utilidades integrales:

Ajustes por traducciéon de moneda extranjera
Total de Utilidades (pérdida) integrales

Total de utilidades integrales del periodo.

Utilidad neta por accion

18
8,19
8,20
8,21

8,22

23
23

201 017
358,838,874 288,334,508
(323,038,872)  (254,939,060)
35,800,002 33,395,448

256,362 239,716
393,055 431,237
(754,314) (635,623)
(3,076,891) (2,171,660)
(23,618,077) (21,657,670)
9,000,137 9,601,448
(1,255,385) (835,644)
7,744,752 8,765,804
(8,917) (21,219)
(2,055,464) (2,369,840)
(2,064,381) (2,391,059)
5,680,371 6,374,745
(22,757) (110,881)
(22,757) (110,881)
5,657,614 6,263,864
28.40 31.87

Las notas de las paginas 7 a la 42 son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo

Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de las
actividades de operacion

Depreciacion y amortizacion

Amortizacion de intangibles

(Ganancia) Pérdida en venta de activos fijos

Gasto de posibles cuentas incobrables

Gasto de impuesto sobre la renta

Provisién para prima de antigliedad neta del fondo de cesantia

Impuesto diferido

Costos financieros, neto

Cambios en:
Cuentas por cobrar, netas
Inventarios
Impuestos y Gastos pagados por adelantados
Otros Activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar

Efectivo generado de las actividades de operacién
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Intereses recibidos

Aumento en depdsito a plazo fijo

Adquisicién de proyectos en proceso

Producto de la venta de activo fijo

Adquisicion de activos Intangibles

Efectivo neto usado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento
Producto de préstamos bancario
Dividendos pagados

Efectivo neto provisto por (usado en) las actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo

Efectivo neto al inicio del afio

Efecto de las variaciones en la tasas de cambio sobre el
efectivo mantenido en la subsidiaria.

Efectivo neto al final del periodo

Las notas de las paginas 7 a la 42 son parte integral de estos estados financieros consolidados.

Nota

11,21
12,21
18
21,24
23

23
22

11

12

2018 2017
5,680,371 6,374,745
2,916,388 2,477,043

248,277 95,404
(12,652) (101,814)
37,486 32,965
2,055,464 2,369,840
(20,249) (442)
(8,917) 21,219
1,255,385 835,644
12,151,553 12,104,604
(8,942,195) (4,425,510)
(6,103,554) (2,079,399)
(2,380,573) (2,769,466)
(35,602) (172,400)
8,867,802 3,693,458
295,708 270,125
3,853,139 6,621,412

(717,549) (754,074)
(1,310,707) (971,378)
1,824,883 4,895,960

55,322 135,734
(2,921,408) 3,930,206
(3,400,497) (1,696,438)

567,497 125,652

(492,849) (92,500)

(6,191,935) 2,402,654
(13,518) (22,296)
0 0

(13,518) (22,296)
(4,380,570) 7,276,318
29,403,616 34,297,540

(22,757) (110,881)
25,000,289 41,462,977
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

(1)

Operacion y constitucion

Petréleos Delta, S. A., es una sociedad anénima totalmente poseida por Empresa General de
Petréleos, S. A., la cual a su vez, es poseida 100% por Empresa General de Inversiones, S. A. y
esta constituida de acuerdo a las leyes panamefias.

La actividad principal de Petréleos Delta, S. A. es la compra y venta de productos derivados del
petréleo al por mayor y al detal, tales como: gasolina, diesel, asfalto, combustible para aviones y
productos similares. El Grupo es tenedora de la totalidad de las acciones comunes de las
subsidiarias.

Al 31 de marzo de 2018, los estados financieros consolidados comprenden a Petréleos Delta, S.
A. y subsidiarias colectivamente llamadas (“el Grupo”). Las operaciones de cada una de las
subsidiarias se describen a continuacioén:

Propiedades Petrodelta, S. A.: es una entidad constituida de acuerdo con las leyes de la Republica
de Panama, el 25 de agosto de 2010, y esta dedicada a la industria inmobiliaria. La compafiia
posee los inmuebles adquiridos en la transaccion de compra de activos el 27 de diciembre de
2010, a The Shell Company Limited Panam3, y es la encargada de su administracion.

Petréleos Delta Costa Rica, S. A. y Subsidiarias: es una entidad constituida de acuerdo con las
leyes_de la Republica de Costa Rica. Petréleos Delta, S. A. adquirié la totalidad de las acciones
de The Shell Company Limited Costa Rica, y constituyé a Petréleos Delta Costa Rica, S. A. el 27
de diciembre de 2010. La actividad principal de Petréleos Delta Costa Rica, S. A. es la compra y
venta de productos derivados del petréleo al detal, tales como: gasolina, diésel y gas licuado.

Petréleos Delta Costa Rica, S. A., adquiri6 la totalidad de las acciones de la sociedad Total
Petréleo Costa Rica, S. A. y su subsidiaria Servicios de Gestiéon Directa CRC, S. A. el 31 de
agosto de 2017. A partir de la fecha mencionada Total Petréleo Costa Rica, S. A. cambia su
nombre a PetroDelta Costa Rica, S. A.

Las actividades relacionadas con la venta de hidrocarburos estan reguladas por la Ley No.8 de
16 de junio de 1987, a través del Ministerio de Comercio e Industrias, ademas del Decreto de
Gabinete No. 36 de 17 de septiembre de 2003, la cual establece una politica nacional de
hidrocarburos en la Republica de Panama.

La oficina principal del Grupo se encuentra ubicada en Calle Miguel Brostella, Edificio Camino de
Cruces, piso 7, ciudad de Panama, Republica de Panama. Al 31 de marzo de 2018, el Grupo
mantenia un total de 348 colaboradores permanentes (2017: 195).
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petrdleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(2)

Base de preparacion

(a)

(b)

(c)

(d)

Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros consolidados fueron preparados de conformidad con las Normas

Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la administracion para su
emisién el 30 de mayo de 2018.

Base de medicion
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histérico.

Moneda funcional y de preparacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda
funcional del Grupo. El 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 dolar 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 en conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requiere que la administracion efecttie un nimero
de juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién 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 se revisan de manera periddica. Los resultados de las
revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que estos hayan
sido revisados y en cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

(i) Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacién que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material por el afio a terminar el 31 de diciembre de
2018, se incluye en la siguiente nota:

¢ Nota 11 — vida util de los activos
¢ Nota 24 (ii) — estimacién de la provision para posibles cuentas incobrables.

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

El Grupo cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicion de los
valores razonables. Esto incluye Directivos que tienen la responsabilidad general por la
supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3.
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Los Directivos revisan regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como avaltios de corredores
o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los Directivos
evallian 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
dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valoracién
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 las variables
usadas en las técnicas de valorizacién, como sigue:

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

Nivel 2: datos 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
(variables no observables).

Si los datos de entrada usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifica 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 medicién 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 periodo en que ocurrié el cambio.




PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

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

A continuacion se incluye un indice de las politicas contables significativas cuyo detalle esta
disponible en las paginas siguientes.

a. Base de consolidacién 10
b. Instrumentos financieros 11
c. Préstamos por cobrar 12
d. Cuentas por cobrar 12
e. Inventarios 12
f. Propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras 12
g. Efectivo 13
h. Valores mantenidos hasta su vencimiento 13
i. Capital social 13
j. Dividendos 14
k. Deterioro de activos 14
I. Activos intangibles 15
m. Plusvalia 16
n. Prima de antigliedad y fondo de cesantia 16
o. Provisiones 16
p. Cuentas por pagar y otras 16
gq. Depésito en garantia de clientes 17
r. Titulos de deuda emitidos 17
s. Impuesto sobre la renta 17
t. Plan de opciones de compra de acciones 17
u. Reconocimiento de ingresos 18
v. Costos financieros 18
w. Ultilidad neta por accidon comun 18
X. Moneda extranjera 18
y. Informacién de segmentos 19

(a) Base de consolidacion
i.  Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. Los estados financieros de las
subsidiarias son incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en que
comienza el control hasta la fecha en que éste termine. 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 se incluyen
en los estados financieros consolidados desde la fecha en que se obtiene el control
hasta la fecha en que éste termine.

ii. ~ Transacciones eliminadas en consolidacion
Los saldos y transacciones entre las subsidiarias del Grupo, y cualquier ingreso o gasto
no realizado, surgido de transacciones entre éstas, son eliminados durante Ila
preparacién de los estados financieros consolidados.
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

iii.  Combinaciones de negocios

El Grupo contabiliza las combinaciones de negocios utilizando el método de adquisicion
cuando se transfiere el control al Grupo (ver (a)(i)). La contraprestacién transferida en la
adquisicion generalmente se mide al valor razonable al igual que los activos netos
identificables adquiridos. Cualquier plusvalia resultante es sometida a pruebas anuales
de deterioro (ver (m)). Cualquier ganancia por compra en condiciones muy ventajosas
se reconoce de inmediato en resultados. Los costos de transaccién se registran como
gasto cuando se incurren, excepto si se relacionan con la emisién de deuda o
instrumentos de patrimonio

(b) Instrumentos financieros
El Grupo clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias: activos
financieros mantenidos hasta el vencimiento, préstamos y partidas por cobrar.

El Grupo clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de otros pasivos
financieros.

i.  Activos financieros y pasivos financieros no derivados - reconocimiento
El Grupo reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar; y los instrumentos
de deudas emitidos en la fecha en que se originan. Todos los otros activos financieros
y los pasivos financieros se reconocen inicialmente a la fecha de intercambio.

El Grupo da de baja 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 da de baja un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son
descargadas o pagadas, o bien hayan expirado.

Un activo y pasivo financiero son compensados y el monto neto presentado en el estado
consolidado de situacion financiera, cuando y sélo cuando el Grupo tenga el derecho,
exigible legalmente, de compensar los montos reconocidos y tenga la intencién de
liguidarlos por el monto neto, o de realizar el activo o liquidar el pasivo simultdneamente.

ii.  Activos financieros no derivados - medicion
Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de la
transaccioén directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, son medidos a
su costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.

iii.  Pasivos financieros no derivados - medicion
Los pasivos financieros no derivados se reconocen inicialmente al valor razonable
menos los costos de transaccion directamente atribuibles. Posterior al reconocimiento
inicial, estos pasivos son medidos al costo amortizado usando el método de interés

efectivo.
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petroleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(c)

(d)

(e)

(f)

Préstamos por cobrar

Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de
transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las cuentas por
cobrar son medidas a su costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos
cualquier pérdida por deterioro.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se mantienen al costo menos cualquier pérdida por deterioro en su
condicion de cobro. Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinados que no son cotizados en un mercado activo y son reconocidos
inicialmente al importe de los respectivos documentos o facturas menos una estimacion por
deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado consolidado de utilidades
cuando las cuentas por cobrar son dadas de baja o por deterioro. La recuperacion de estos
activos financieros es analizada periédicamente y es registrada una estimacién por deterioro
para aquellas cuentas por cobrar calificadas como de cobro dudoso con cargo a los
resultados del periodo. Las cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la estimacion
por deterioro.

Inventarios

Los inventarios estan valuados al costo o el valor neto realizable, el mas bajo. El costo de
los inventarios esta basado en el método de costo promedio ponderado para los aceites,
combustibles y accesorios e incluye todos los desembolsos incurridos en adquirir los
inventarios, y otros costos incurridos en llevarlos a su localizacién.

Propiedad, mobiliarios, equipos y mejoras

i.  Reconocimiento y medida
Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras estan valorados al costo menos la
depreciacion y amortizacion acumuladas, y pérdidas acumuladas por deterioro, excepto
por los terrenos que no se deprecian.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicién del
activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales, mano
de obra directa y algun otro costo directamente atribuible con el activo para que esté en
las condiciones para que pueda operar de la forma prevista.

Las ganancias y pérdidas en disposiciéon de una partida de las propiedades, mobiliarios,
equipos y mejoras son determinadas comparando el producto de la disposiciéon con el
valor segun libros de activos y son reconocidas netas dentro de los “otros ingresos” en
el estado consolidado de utilidades.

ii. Depreciacion y amortizacion
La depreciacion y amortizacion son calculadas sobre el importe amortizable, que es el
costo de un activo, u otro importe que sustituya al costo, menos su valor residual. Los
componentes significativos de un activo individual son evaluados y si un componente
tiene una vida util que es diferente del costo del activo, al componente es depreciado
separadamente.

12
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
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Notas a los estados financieros consolidados

(9)

(h)

(i)

La depreciacion y amortizacion se reconoceran en el estado consolidado de utilidades
de forma lineal durante la vida util estimada de cada parte de un elemento de las
propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras, ya que éste refleja de forma fiable los
patrones de consumo de los beneficios econémicos futuros incorporados al activo. Los
terrenos no se deprecian.

Las vidas utiles estimadas de los activos para el afio corriente y comparativo son:

Vida util
Edificio 40 afios
Equipo de mercadeo De 5 a 11 afios
Mobiliario y equipo de oficina 10 afios
Equipo rodante De 4 a 10 afios
Mejoras a la propiedad arrendada De 5 a 10 afios

Los métodos de depreciacion, vidas utiles y el valor residual son revisados en cada fecha
de reporte y ajustados de ser necesario.

iii. Costos subsiguiente
El costo de reemplazar una parte de un activo de las propiedades, mobiliarios y equipos
es reconocido en el valor segln libro de la partida del activo, sélo cuando existe la
probabilidad de que el beneficio econémico asociado al bien retorne al Grupo y el costo
del bien puede ser registrado de forma fiable. El valor segun libros de la parte sustituida
se deja de reconocer. Los costos de mantenimiento diario son reconocidos en el estado
consolidado de utilidades durante el periodo en el que se incurran.

iv.  Proyectos en proceso
Los proyectos en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente a
proyectos especificos incurridos en las actividades de dichos proyectos. Al finalizar el
proyecto los costos son trasladados a las cuentas especificas de los activos fijos
relacionados.

Efectivo

En el estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los saldos en caja y los
depésitos bancarios de moneda de curso legal disponibles en bancos de reconocida
trayectoria.

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Las inversiones para tenencia hasta su vencimiento son valores que el Grupo tiene la
intencién y la posibilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores consisten en
depositos a plazo fijo sobre la base del costo amortizado.

Capital social

Las acciones comunes sin valor nominal son clasificadas como patrimonio. Los costos
incrementales atribuibles directamente a la emision de acciones son reconocidas como una
deduccién del patrimonio, neto de cualquier efecto tributario.
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PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

() Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de situacién financiera como
pasivo cuando el Grupo tiene la obligacién para realizar el pago por la distribucién autorizada.
Los dividendos declarados se deducen de las utilidades no distribuidas disponibles.

(k) Deterioro de activos

i

ii.

Activos financieros no derivados (incluyendo partidas por cobrar)

Un activo financiero se evaliia en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia
objetiva de que su valor se ha deteriorado. Un activo financiero esta deteriorado si existe
evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto negativo sobre las
estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que pueda estimarse con fiabilidad.

Evidencia objetiva que los activos financieros estan deteriorados incluye:

- Mora o incumplimiento por parte de un cliente;

- Restructuracion de un monto adeudado al Grupo con términos que el Grupo no
consideraria en otras circunstancias;

- Sefales que un cliente entrara en quiebra;

- Condiciones observables que indican que existe un descenso medible en los flujos
de efectivo esperados de un grupo de activos financieros.

Activos financieros medidos a costo amortizado

El Grupo considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos a costo
amortizado tanto a nivel de un activo especifico. Todos los activos individualmente
significativos son evaluados individualmente por deterioro especifico.

Una pérdida por deterioro se calcula como la diferencia entre su importe en libros del activo
y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados con la tasa de
interés efectiva original del activo financiero. Las pérdidas son reconocidas en el estado
consolidado de utilidades y se reflejan en una cuenta de provision. Cuando el Grupo
considera que no existen posibilidades realistas de recuperar el activo, los importes
involucrados, son descargados. Si posteriormente el importe de la pérdida por deterioro
disminuye y la disminucién puede ser relacionada objetivamente con un hecho ocurrido
después de que se reconocié el deterioro, la pérdida por deterioro previamente reconocida
se reversa a través del estado consolidado de utilidades.

Activos no financieros

Los valores segln libros de los activos no financieros del Grupo (excluyendo los
inventarios), son revisados a la fecha de reporte, para determinar si existe algun indicio
de deterioro. Si existe algun indicativo, entonces el importe recuperable del activo es
estimado.
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Para propositos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en el menor grupo
de activos que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo que son
independientes de las entradas de efectivo derivadas de otros activos o unidades
generadoras de efectivo.

El importe recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor de uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor de uso se basa
en el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados usando una tasa de interés
de descuento antes de impuesto que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre
el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos que puede tener del activo o su
unidad generadora de efectivo. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado
consolidado de utilidades.

() Activos intangibles
i. ~ Derechos de llaves
Los activos intangibles, consisten en derechos de llave adquiridos por el Grupo, se
presentan al costo menos su amortizacion acumulada, y las pérdidas por deterioro las
cuales se amortizan bajo el método de linea recta durante su vida util estimada.

Los activos intangibles con vida Utiles indefinidas estan sujeto a revisién anual por
deterioro o cuando haya eventos o cambios en las circunstancias que indiquen que el
valor en libros puede no ser recuperable.

ii. Reconocimiento y medicion
Los activos intangibles que son adquiridos por el Grupo y tienen una vida util finita son
valorizados al costo menos la amortizacién acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro.

Investigacién y desarrollo

Los costos de desarrollo se capitalizan sélo si pueden estimarse con fiabilidad, el producto
0 proceso es viable técnica y comercialmente, se obtienen posibles beneficios econémicos
a futuro y el Grupo pretende y posee suficientes recursos para completar el desarrollo y
para usar o vender el activo. De no ser asi, se reconocen en resultados cuando se
incurren. Después del reconocimiento inicial, los costos de desarrollo se miden al costo
menos la amortizaciéon acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro.

Los costos por actividades de investigacion son reconocidos en resultados cuando se
incurren.

iii. Costos posteriores
Los desembolsos posteriores son capitalizados sélo cuando aumentan los beneficios
econdmicos futuros incorporados en el activo especifico relacionado con dichos
desembolsos. Todos los otros desembolsos son reconocidos en resultados cuando se
incurren.
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iv. Amortizacion
La amortizacion se calcula para castigar el costo de los activos intangibles menos sus
valores residuales estimados usando el método lineal durante sus vidas Utiles estimadas,

y se reconoce en resultados.
La vida util estimada del activo intangible por derecho de llave es de 20 afios.

Los métodos de amortizacién, las vidas utiles y los valores residuales se revisaran a cada
fecha de estado consolidado de situacion financiera y se ajustaran si es necesario.

(m) Plusvalia

(n)

(o)

(p)

Reconocimiento y medicion

La plusvalia que surge durante la adquisicién de companias se mide al costo menos las
pérdidas por deterioro de valor acumuladas. La plusvalia es reconocida como un activo en
el estado consolidado de situacién financiera y esta sujeta a una prueba anual de deterioro.

La plusvalia no se amortiza

Prima de antigiiedad y fondo de cesantia

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamefia el reconocimiento de una
prima de antiglledad de servicios. Para tal fin, el Grupo ha establecido una provision, la cual
se calcula sobre la base de una semana de salario por cada afio de trabajo. Al 31 de marzo
de 2018, la provision ascendia a B/.852,513 (2017: B/.838,538).

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacién de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de
antigliedad y la indemnizacion por despido injustificado que establece el Cédigo de Trabajo,
el cual ascendia a B/.1,942,053 (2017: B/.1,907,829). Este fondo debera constituirse con
base a la cuota parte relativa a la prima de antigliedad y el 5% de la cuota parte mensual de
la indemnizacioén.

De acuerdo al Cédigo de Trabajo de la Republica de Panama a la terminacién de todo
contrato por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho a una
prima de antigliedad a razén de una semana de salario por cada afio de trabajo desde el
inicio de la relacién de trabajo.

Provisiones

Una provisién se reconoce, si como resultado de un evento pasado, el Grupo tiene una
obligacion legal o constructiva en el presente que pueda ser estimada con suficiente
fiabilidad, y es probable que una salida de beneficios econdmicos sea requerida para

cancelar la obligacion.

Cuentas por pagar y otros

Las cuentas por pagar y otros estan presentadas a su costo amortizado. Los plazos de
vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden hasta 30 dias contados a
partir de la fecha de emision de los respectivos documentos o facturas, no sujetas a ningun
descuento por pronto pago, no generan intereses y son pagaderas en la moneda funcional
de los estados financieros consolidados.
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(q) Depdsitos en garantias de clientes

(r)

(s)

(1)

Los depésitos en garantias de clientes corresponden a depésitos entregados por los clientes
con base a los términos contractuales pactados, para garantizar la ejecucién e inicio del
suministro del servicio.

Titulos de deuda emitidos

Los titulos de deuda emitidos por el Grupo tienen como propésitos la obtencién de recursos
para llevar a cabo sus operaciones y mantener la liquidez. El Grupo clasifica los instrumentos
de capital en pasivos financieros de acuerdo con la sustancia de los términos contractuales

del instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccién, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Los costos financieros diferidos consisten en honorarios pagados en la emisién de bonos del
Grupo. Estos costos han sido diferidos y seran amortizados basados en la vigencia de los
bonos, con los cuales se relacionan estos costos usando el método de tasa de interés
efectiva.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afo incluye el saldo del impuesto corriente y el impuesto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en el estado consolidado de utilidades,
excepto cuando esta relacionado con partidas reconocidas directamente en el patrimonio.

i. Impuesto corriente
El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar o por cobrar sobre el ingreso
o la pérdida imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar o por cobrar
relacionado con afios anteriores. Se mide usando tasas impositivas que se hayan
aprobado, o cuyo proceso de aprobacion esté practicamente terminado a la fecha de
estado consolidado de situacién financiera.

ii. Impuesto diferido
El impuesto diferido es reconocido por las diferencias temporarias existentes entre el valor
en libros de los activos y pasivos, para propositos de informacion financiera y los montos
usados para propésitos tributarios. El impuesto sobre la renta diferido es medido a las
tasas de impuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias temporales cuando
estas se reversen, basados en las leyes vigentes o sustancialmente vigentes a la fecha

de reporte.

La diferencia temporal que particularmente genera el impuesto sobre la renta diferido,
corresponde a la provisidon para posibles cuentas incobrables, depreciacion de activo fijo
y otras provisiones.

Plan de opciones de compra de acciones

La Junta Directiva de Empresa General de Inversiones, S. A. autorizé a favor de los
ejecutivos claves “participantes” de Petroleos Delta, S. A. y subsidiarias, el Plan de opciones
de compra de acciones. EIl valor razonable de la opcion en la fecha de otorgamiento es
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reconocido como un gasto administrativo del Grupo, durante el periodo de vigencia de la
opcién. La cantidad total del gasto en el afio de concesion es determinado por la referencia
al valor razonable de las opciones a la fecha de otorgamiento. EIl Grupo utiliza el modelo
“Black Scholes” para determinar el valor razonable de las opciones.

(u) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos provenientes de las ventas de combustibles y lubricantes en el curso ordinario
de las actividades se valoran al valor razonable de la consideracion recibida, neto de
devoluciones y descuentos por volumenes de venta;, son reconocidos en el estado
consolidado de utilidades, cuando los riesgos y beneficios significativos de la propiedad son
transferidas al comprador, la recuperacion de la consideracion es probable, los costos
asociados y posibles devoluciones pueden ser estimados, no existe continuidad de control
sobre los bienes y el monto del ingreso puede ser medido con suficiente fiabilidad.

Los ingresos provenientes de los arrendamientos de las estaciones de servicios, son
reconocidos en el estado consolidado de utilidades en linea recta, con base al término de los
contratos.

Los ingresos provenientes a regalias son reconocidos en el estado consolidado de utilidades
basado en los contratos que mantiene el Grupo con cada uno de los agentes comisionistas
encargados de las tiendas de conveniencia ubicadas en las estaciones de servicios, en los
cuales se les obliga al pago de regalias que oscila entre un 5% y 7% de las ventas mensuales
por productos en dichos locales. Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantenia un saldo por
cobrar por este concepto de B/.65,395 (2017: B/.126,341), el cual esta presentado en el rubro
de otras cuentas por cobrar en el estado consolidado de situacién financiera.

(v) Costos financieros
Los costos financieros netos comprenden los intereses pagados sobre los financiamientos,
netos de los intereses ganados en los fondos invertidos. Todos los intereses incurridos en
relacion con los financiamientos son llevados a gastos cuando se incurren como parte de los
costos financieros y los ingresos por intereses se reconocen en la medida que se devengan,
tomando en consideracion el rendimiento efectivo del activo. Los costos financieros son
reconocidos usando el método de interés efectivo.

(w) Utilidad neta por accion comun
La utilidad por accién mide el desempefio del Grupo sobre el periodo reportado y se calcula
dividiendo la utilidad neta disponible para los accionistas comunes entre el promedio
ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

(x) Moneda extranjera
i. Transacciones en moneda extranjera:
Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la tasa de cambio que rige a
la fecha de la transaccion. Los activos monetarios y los pasivos denominados en moneda
extranjera son convertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio vigente a la fecha
del estado consolidado de situacion financiero y la tasa de cambio promedio del afio para
los ingresos y gastos. Las ganancias y pérdidas resultantes en transacciones con moneda

4

18




PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petréleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(4)

extranjera son presentadas en otras utilidades (pérdida) integrales dentro del estado de
consolidado de utilidades.

ii. Operaciones en el extranjero:

Los activos y pasivos de entidades extranjeras se traducen a Balboa, la unidad monetaria
de la Republica de Panama a la fecha de reporte. Los ingresos y gastos son traducidos a
Balboas a la tasa de cambio de la fecha de la transaccién. Las diferencias en moneda
extranjera son reconocidas en otras utilidades integrales. Desde la fecha de transicion del
Grupo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera, esas diferencias han sido
reconocidas en “Ajuste por traduccion de moneda extranjera”. Al momento que las
entidades extranjeras son dispuestas, en parte o por completo, los montos
correspondientes e incluidos en los efectos acumulados de conversion de moneda son
transferidos al estado consolidado de utilidades como parte de la ganancia o pérdida por
dicha disposicion.

El tipo de cambio utilizado como referencia por la subsidiaria de Costa Rica fue de ¢562.40
colones por B/.1. (2017 ¢566.42 colones por B/. 1.)

(v) Informacion de segmentos
Un segmento de negocio es un componente del Grupo que se dedica a actividades de
negocio de las que puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo los ingresos y los
gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera de los otros componentes del
Grupo.

Todos los resultados de operacion de los segmentos operativos son revisados regularmente
por la Gerencia general del Grupo para la toma de decisiones acerca de los recursos que
seran asignados al segmento y evaluar asi su desempenfio, y para el cual se tiene disponible
informacién financiera para este propoésito.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e interpretaciones no
adoptadas

Una serie de nuevas normas y modificaciones a las normas son aplicables a los periodos anuales
que comienzan después del 1 de enero de 2017 y su aplicacién anticipada esta permitida; sin
embargo, las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas
anticipadamente por el Grupo en la preparacién de estos estados financieros consolidados.

e NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes
La NIIF 15 establece un marco conceptual para determinar, cuando y por qué monto se
reconocen los ingresos. Reemplazan las guias de reconocimiento de ingresos existentes, que
incluye la NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias, la NIC 11 Contratos de construccién y la
CINIIF 13 Programas de fidelizacion de clientes.

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales sobre los que se informa que comienzan el
1 de enero de 2018 o después. Su adopcion anticipada esta permitida.

19 //




PETROLEOS DELTA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Petrdleos, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

NIIF 9 Instrumentos Financieros
En julio de 2014, la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board en inglés) emitié la version final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros.

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales sobre los que se informa que comienzan el 1
de enero de 2018 y la adopcioén anticipada esta permitida. Actualmente, el Grupo planea
aplicar inicialmente la NIIF 9 el 1 de enero de 2018.

i. Clasificacion — Activos financieros
La NIIF 9 contiene un nuevo enfoque de clasificacion y medicion para los activos
financieros que refleja el modelo de negocios en el que los activos son gestionados y sus
caracteristicas de flujo de efectivo.

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos financieros:
medidos al costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro resultado integral
(VRCORI), y al valor razonable con cambios en resultados (VRCR). La norma elimina las
categorias existentes de la NIC 39 de mantenidos hasta el vencimiento, préstamos y
partidas por cobrar y disponibles para la venta.

Bajo la NIIF 9, los derivados incorporados en contratos en los que el anfitrién es un activo
financiero dentro del alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio, se evalla la
clasificacion del instrumento financiero hibrido tomado como un todo.

ii. Deterioro del valor — Activos financieros y activos por contratos
La NIIF 9 reemplaza el modelo de ‘pérdida incurrida’ de la NIC 39 por un modelo de pérdida
crediticia esperada (PCE). Esto requerira que se aplique juicio considerable con respecto
a como los cambios en los factores econémicos afectan las PCE, lo que se determinara
sobre una base promedio ponderada.

El nuevo modelo de deterioro sera aplicable a los activos financieros medidos al costo
amortizado o al VRCORI, excepto por las inversiones en instrumentos de patrimonio, y a
los activos de contratos.

ii. Clasificacién — Pasivos financieros
La NIIF 9 en gran medida conserva los requerimientos existentes de la NIC 39 para la
clasificaciéon de los pasivos financieros.

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados como a VRCR se reconocen en resultados, mientras que bajo la NIIF 9 estos
cambios en el valor razonable por lo general se presentan de la siguiente manera:

- el importe del cambio en el valor razonable que es atribuible a cambios en el riesgo de
crédito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

- el importe restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.
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(5)

o NIIF 16 Arrendamientos.
La NIIF 16 introduce un modelo de arrendamiento contable unico para los arrendatarios. El
arrendatario reconoce un activo por derecho de uso que representa su derecho a usar el activo
subyacente y un pasivo por arrendamiento que representa su obligacion de hacer pagos por
arrendamiento. Existen exenciones opcionales para los arrendamientos de corto plazo y las
partidas de bajo valor. La contabilidad del arrendador permanece similar a la de la norma
actual, es decir, los arrendadores contintian clasificando los arrendamientos como financieros

u operativos.

La NIIF 16 reemplaza las guias sobre arrendamientos existentes incluyendo la NIC 17
Arrendamientos, la CINIIF4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento, la
SIC-15 Arrendamientos Operativos —Incentivos y la SIC 27 Evaluacion de la Esencia de las
Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento.

La norma es efectiva para los periodos anuales comenzados el 1 de enero de 2019 o después.
La adopcion anticipada esta permitida para las entidades que aplican la NIIF 15 Ingresos de
Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes en la fecha de aplicacion inicial
de la NIIF 16 o antes de esa fecha.

e Ofras modificaciones
No se espera que las siguientes normas nuevas o modificadas tengan un impacto significativo
sobre los estados financieros consolidados del Grupo:

- Clasificacion y Medicién de Transacciones con Pago Basado en Acciones
(Modificaciones a la NIIF 2).

- Venta o Aportacion de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio Conjunto
(Modificaciones a las NIIF 10 y NIC 28).

El Grupo no ha realizado la evaluacién de un posible impacto de la aplicacion de estas nuevas
normas sobre sus estados financieros consolidados.

Segmentos operativos

Al 31 de marzo de 2018, se presentan dos segmentos reportables, que corresponden a las
unidades estratégicas de negocios del Grupo. Las unidades estratégicas de negocio ofrecen
diferentes productos y servicios, principalmente, productos derivados del petréleo y sus servicios;
tales como: gasolina, diesel, asfalto, lubricantes, entre otros. Se gestionan por separado debido
a que corresponden a grupos de clientes diferentes y se requiere de tecnologia y estrategias de
comercializacion distintas. Para cada una de las unidades estratégicas de negocios, la Gerencia
General del Grupo examina los informes de gestion interna.
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A continuacién se describe un resumen de cada uno de los segmentos del Grupo:

« Al por mayor: Incluye la comercializacion, promocién y distribucidén de productos derivados del
petroleo, tales como gasolina, diesel, bunker, asfaltos, av-gas y combustibles para aviones.
Su linea de distribucién es al por mayor.

e Al detal: incluye la comercializacién y distribucidén de productos derivados del petréleo, tales
como gasolina y diesel a las estaciones de servicio. Su linea de distribucidén es al detal.

El rendimiento se mide basado en la utilidad antes de impuesto sobre la renta del segmento, como
se incluye en los informes de gestion internos, que son revisados por la Gerencia General del
Grupo.

Los resultados de los segmentos son utilizados para medir el desempefio, ya que la gerencia del
Grupo considera que dicha informacién es mas relevante en la evaluacién de los resultados de
ciertos segmentos en relacién con otras actividades que operan en estas industrias.

2018

Petréleos Derivados de

Al por

mayor Al detal Inmobiliaria Total
Ventas 165,850,264 192,988,610 0 358,838,874
Costo de ventas 148,938,084 174,100,788 0 323,038,872
Ganancia bruta 16,912,180 18,887,822 0 35,800,002
Ingresos por alquileres 0 174,692 81,670 256,362
Otros ingresos 0 393,055 0 393,055
Gastos de depreciacién y amortizacion (1,265,714) (1,546,512) (104,162) (2,916,388)
Gastos de operaciones, generales y
administrativos (11,922,181) (12,512,937) (97,776) (24,532,894)
Resultados de las actividades de
operaciones 3,724,285 5,396,120 (120,268) 9,000,137
Intereses ganados 5,311 50,011 0 55,322
Intereses pagados (574,074) (736,633) 0 (1,310,707)
Costos financieros, neto (568,763) (686,622) 0 (1,255,385)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
estimado 3,155,521 4,709,499 (120,268) 7,744,752
Impuesto sobre la renta estimado 1,421,904 642,477 0 2,064,381
Utilidad neta 1,733,617 4,067,022 (120,268) 5,680,371
Activos del segmento reportable 151,361,692 75,397,378 25,510,417 252,269,487
Pasivos del segmento reportable 90156463 31,441,037 28663272 150,260,772
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Ventas
Costo de ventas
Ganancia bruta

Ingresos por alquileres
Otros ingresos

Gastos de depreciaciéon y amortizacién
Gastos de operaciones, generales y
administrativos

Resultados de las actividades de
operaciones

Intereses ganados
Intereses pagados
Costos financieros, neto

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
estimado

Impuesto sobre la renta estimado
Utilidad neta

Activos del segmento reportable

Pasivos del segmento reportable

2017
Petréleos Derivados de
Al por
mayor Al detal Inmobiliaria Total
141,632,079 146,702,429 0 288,334,508
124,715,666 _ 130,223,394 0 _ 254,939,060
16,916,413 16,479,035 0 33,395,448
0 163,903 75,813 239,716
0 431,237 0 431,237
(1,145,011) (1,227,868) (104,164) (2,477,043)
(11,467,682)  (10,412,228) (108,000) (21,987,910)
4,303,720 5,434,079 (136,351) 9,601,448
5,395 130,339 0 135,734
(575,154) (396,224) 0 (971,378)
(569,759) (265,885) 0 (835,644)
3,733,961 5,168,194 (136,351) 8,765,804
1,421,904 969,155 0] 2,391,059
2,312,057 4,199,039 (136,351) 6,374,745
127,271,033 59,844 339 25,003,016 212,118,388
69,192,506 18,510,419 27617979 115,320,994

La composicion del segmento secundario basado en distribucién geografica se describe de la siguiente

manera:

01

Total activos del segmento reportables
Total pasivos del segmento reportable

2017

Total activos del segmento reportables
Total pasivos del segmento reportable

(6) Efectivo

El efectivo se presenta a continuacion:

Caja

Cuentas bancarias

23

Panama

175,223,077
123,740,970

Total
Costa Rica Consolidado
77046410  252,269.487
26,510.802 150,260,772
14,402,168  _236,109,988
25416250  _139,758.887
2018 2017
6,422 13,727
24,993,867 29,389,889
25,000,289 29.,403.6
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(7) Depéositos a plazo fijo

El Grupo mantiene depoésito a plazo fijo con Banco General, (Costa Rica), S. A. con vencimiento
original mayor a tres meses, los cuales se detallan a continuacion:

Vencimiento

Abril del 2018

(8) Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

Cuentas bancarias corrientes

Depositos a plazo fijo (nota 7)

Intereses por cobrar depoésito a plazo fijo

Cuentas por cobrar afiliadas:
Servicentro Uruguay, S. A.

Cuentas por pagar productos:

IGP Trading Corporation, Ltd.

Cuentas por pagar accionista y afiliadas:
Empresa General de Petréleos, S. A.

Empresa General de Inversiones, S. A.

Lubricantes Delta, S. A.

Gastos acumulados por pagar:
Intereses por pagar (nota 15)

Bonos por pagar al valor nominal (nota 16)

Préstamo por pagar (nota 17)

Tasa de
interés 2018 2017
3.53% 2921408 _ O
018 2017

21,193.129 _22,980.501
2,921,408 0

12,476 0
2,627,266 _ 2724
37,809,332 _33,516.221
1,550,000 1,550,000
636,431 632,912
4,036,489 52,271
6,222,920 _2.235183
614,363 638,194
70,000,000 70,000,000
22,639,944 22,653,462

Los importes de las transacciones mas significativas con las compafiias afiliadas y relacionadas

durante los afios se detallan a continuacién:
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2018 2017
Compras 241,565.219 200,721,776
Gastos de alquiler 88,350 88,350
intereses pagados sobre bonos 940,625 940,625
Intereses pagados sobre préstamo __ 284626 _ 12,459
Intereses ganados 2736 ____ 83,045
Beneficio personal clave de la gerencia 458,273 441,321

Las cuentas por pagar a IGP Trading Corporation, Ltd. (compafia afiliada) corresponden a la
compra directa del combustible, quien mantiene un contrato con la Refineria Chevron Products
Antilles, Ltd. con la intencién de mantener inventarios de catorce (14) dias como minimo y
abastecer a la filial.

Las cuentas por cobrar y cuentas por pagar a accionista y afiliadas no tienen garantias colaterales,
no generan intereses y no tienen fecha de vencimiento.

Empresa General de Inversiones, S. A, Ultimo accionista, mantiene un plan de accion de compra
de acciones al personal clave, en el cual también participan sus subsidiarias. Las opciones
otorgadas al personal clave de Petroleos Delta, S. A. y Subsidiarias, para la compra de acciones
del Grupo, es de 130,000 acciones (2016: igual). El total del gasto de las opciones otorgadas a
los participantes con base al valor razonable fue por la suma de B/.3,5619 (2017: B/.3,519). Este
plan estara vigente hasta el afio 2018. El gasto de las opciones otorgadas a los participantes se
incluye en el estado consolidado de utilidades en el rubro de gastos generales y administrativos
(véase nota 19).

Préstamos por cobrar

El Grupo mantiene préstamos por cobrar, originados por financiamientos de uno a diez afios,
otorgados a concesionarios para la adquisicion de terrenos, mejoras a los locales utilizados para
el expendio de productos Delta y acuerdos de cancelacion de deuda con concesionarios y clientes
industriales. El Grupo carga una tasa de interés anual de 10% sobre los préstamos y los mismos
estan respaldados con garantias hipotecarias, bancarias y fianza personal.

Las porciones corrientes y no corrientes de estos préstamos se detallan como sigue:

2018 2017

Préstamos por cobrar 1,087,847 1,178,417

Menos vencimientos corrientes (287.,951) (307,975)
Préstamos por cobrar, excluyendo vencimientos

corrientes __ 799,896 870,442
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(10)

(11)

Inventarios

Los inventarios se detallan asi:

Combustibles

Propiedad, mobiliarios, equipos y mejoras

Costo

Saldo a! 1 de enero de 2017
Adiciones

Adagquisiciones a través de
combinaciones de negocios

Reclasificaciones
Ajustes
Ventas y disposiciones

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Saldo al 1 de enero 2018
Adiciones

Reclasificaciones
Ventas y disposiciones

Saldo al 31 de marzo de 2018

Depreciacién y amortizaclén

Saldo al 1 de enero de 2017
Depreciacion del periodo

Ventas y disposiciones

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Saldo al 1 de enero 2018
Depreciacién del periodo
Ventas y disposiciones

Saldo al 31 de marzo de 2018

Importe en libros

Al 1 de enero de 2017

Al 31 de diciembre de 2017
al 31 de marzo de 2018

25,064,650 19,080,668
Materiales y suministros 264,607 145,035
25,329,257 19,225,703
Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras se detallan a continuacion:
Equipo de
mercadeo
oficina y
Mejoras ala equipo de Equipo Proyectos en
Temeno propiedad procesamiento Edificio rodante proceso Total
23,976,093 25,189,632 72,610,158 29,048,851 8,107,561 5,680,247 164,612,542
942 49,909 11,054 12,861,840 12,923,745
10,731,394 1,244,039 5,394,216 135,248 17,504,887
981,920 1,927,104 6,889,841 3,343,116 115,395 (13,257,376) -
(264,683) {607,365) (80,037) (88,605) (1,040,690)
35,689,407 26,852,995 80,186,582 37,797,237 8,278,167 5,196,106 194,000,494
35,689,407 26,852,995 80,186,582 37,797,237 8,278,167 - 5,196,106 194,000,494
- - - 3,400,497 3,400,497
- 2,682,445 103,715 445,477 (3,131,637) 0
- (97,456) - {134,693) (445,055) (677,204)
35,689,407 26,852,995 82,671,571 37,900,952 8,588,951 5,018,911 196,723,787
14,594,624 46,581,741 7,421,867 4,758,507 73,356,639
1,493,698 7,337,454 1,271,775 548,483 10,651,410
(253,232) (559,489) (64,033) (876,754)
- 15,834,990 53,358,706 8,693,642 5,242,957 = 83,131,295
15,834,990 53,359,706 8,693,642 5,242,957 - 83,131,295
392,756 1,953,712 422,913 147,007 2,916,388
0 (88,711) (33,649) {122,360)
" 16,227,746 65,224,707 9,116,555 5,356,315 - 85,925,323
23,976,093 10,595,108 26,028,417 21,626,984 3,349,054 5,680,247 91,255,803
35,689,407 11,018,005 26,826,876 29,103,595 3,035,210 5,196,106 110,869,199
35,689,407 10,625,249 27,446,864 28,784,397 3,232,636 5,019,911 110,798,464
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Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantenia obras en proceso por la suma de B/.5,019,911 (2017:
B/.5,196,106) las cuales corresponden a construcciones de nuevas estaciones, remodelaciones,

adecuaciones de tanques y surtidoras de estaciones de servicio.

(12) Activos intangibles, neto

Los activos intangibles se detallan a continuacion:

Costo

Saldo al 1 de enero de 2017

Adiciones

Adquisicidén a través de combinacion
de negocio

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Saldo al 1 de enero de 2018

Adiciones

Adquisicion a través de combinacion
de negocio

Saldo al 31 de marzo de 2018

Amortizacion acumulada y pérdidas
por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2017

Amortizaciéon

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Saldo al 1 de enero de 2018
Amortizacién
Saldo al 31 de marzo de 2018

Importes en libros

Al 1l de enero de 2017
Al31 de diciembre de 2017
Al31 de marzo de 2018

Derecho de llave

Permiso

Derecho Relaciéon .. Costos de
operacién

de llave con clientes -Peddler desarrollo Total
5,251,221 - - - 5,251,221
608,997 - - - 608,997
4,955,582 1,520,015 237,629 288,000 7,001,226
10,815,800 1,520,015 237,629 288,000 12,861,444
10,815,800 1,520,015 237,629 288,000 12,861,444
492,849 - - = 492,849
11,308,649 1,520,015 237,629 288,000 13,354,293
1,790,971 - - - 1,790,971
398,705 - - - 398,705
2,189,676 - - - 2,189,676
2,189,676 - - - 2,189,676
248,277 - - - 248,277
2,437,953 - = - 2,437,953
3,460,250 - - - 3,460,250
8,626,124 1,520,015 237,629 288,000 10,671,768
8,870,696 1,520,015 237,629 288,000 10,916,340

A partir del afio 2000, el Grupo adquirioé derechos exclusivos para la operacién de despacho de

combustible en diferentes estaciones de combustible localizados en la Republica de Panama:
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Aio Valor
Gran Terminal de Transporte 2000 850,000
Fuerte Amador Resort y Marina (FARM) 2000 300,000
Estaciones de combustible 2012 75,000
Estaciones de combustible 2013 380,000
Estaciones de combustible 2014 145,000
Gran Terminal Nacional de Transporte 2015 2,675,000
Estaciones de combustible 2015 593,721
Estaciones de combustible 2016 232,500
Estaciones de combustible 2017 608,997
Estaciones de combustible por adquisicién
a través de combinacion de negocio 2017 4 955 682
10,815,800
Estaciones de Combustible 2018 492,849
11 4

Relacion con clientes

Las sociedades adquiridas mantenian una base de clientes que han generado histéricamente ingresos
fijos y la relacion con estos clientes leales o retenidos es controlada por el Grupo desde el momento de
la adquisicion.

Permiso operacion - Peddler

A finales del afio 2010, Petroleos Delta, S. A. decide invertir en la adquisicion de las estaciones de
combustible Shell en Panama y Shell en Costa Rica. Con esta adquisicion en Panama alcanzé un 40%
de participacion de mercado y tuvo que obtener autorizacion de las autoridades de competencia.

El mercado en Costa Rica es estable y sus precios son regulados por lo que el riesgo es controlado.
Sin embargo, el tramite para obtener los permisos de operacién y para construccion de una estacion
tiene una duracion entre 24 a 30 meses, el cual es un factor importante que conlleva a la adquisicién
de nuevas estaciones operando para obtener un rendimiento y crecimiento a corto y mediano plazo.

El negocio Peddler es la distribucién sin punto fijo a clientes a graneles y antes de la adquisicion de las
operaciones de Total Petréleo Costa Rica, S. A., el cual Petréleos Delta Costa Rica, S. A. no contaba
con este negocio. Este negocio fue afirmado por Total Petréleo Costa Rica, S. A., el 8 de marzo del
2016 por una concesién de Distribucion de Combustible sin punto fijo con el Ministerio de Ambiente y
Energia (MINAE), el cual debe ser renovado por cinco afios y permite obtener el cédigo de RECOPE
para este fin.

Estas concesiones cumplen con el criterio para ser reconocidas como activos intangibles debido a que
la entidad tiene un ahorro en tiempo y costo entre adquirir el permiso de operacion e iniciar el proceso
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Con la adquisicién, la red de estaciones del Grupo Total Petréleo Costa Rica se amplia de 34 a 53
estaciones de servicio lo que permite una optimizacion de los gastos operativos y administrativos con
presencia a nivel nacional.

La concesion para la prestacion del servicio publico de suministro de combustibles en estacion de
servicio y la concesion de distribuidor de combustible sin punto fijo Peddler fueron valorados usando el
método de costo de reposicion bajo el enfoque de costos. Para tal fin, se consider6 el proceso de
obtencion de tiempos y costos asociados asi como el costo de oportunidad por las utilidades que se
dejan de percibir durante el tiempo de obtencién de las concesiones.

Costos de desarrollo
Los costos de desarrollo incurridos en la implementacién de la migracion de datos y adecuaciones de
los procesos operativos a la plataforma del sistema tecnolégico estan bajo control y manejo de la

empresa.

(13) Plusvalia
Efectivo el 31 de agosto de 2017, el Grupo reconocié una plusvalia producto de la transaccién
realizada por Petréleos Delta Costa Rica, S. A., en donde adquirié la totalidad de las acciones de
la sociedad Total Petroleo Costa Rica, S. A. (ahora PetroDelta Costa Rica, S. A.) y su subsidiaria
Servicios de Gestidon Directa CRC, S. A.

La siguiente tabla resume la contraprestacion pagada en efectivo por Petréleos Delta Costa Rica,
S. A. y los importes reconocidos para los activos adquiridos y pasivos asumidos a la fecha de la
adquisicion, a su valor razonable correspondiente a la transaccién con Total Marketing Services,

S. A
Activos adquiridos identificables y pasivos 2017
asumidos identificables

Efectivo 2,667,513
Documentos y cuentas por cobrar 1,877,125
Otras cuentas por cobrar 332,295
Inventarios 1,196,717
Gastos pagados por adelantados 294,646
Inmuebles, maquinaria y equipo 17,500,557
Otros activos intangibles (nota 12) 58,584
Activos intangibles identificados en la adquisicién (nota 12) 6,942,642
Deposito en garantia 90,796
Oftros activos 579,528
Cuentas e impuestos por pagar (183,489)
Pasivos laborales (184,719)
Reservas varias (121,769)
Total de activos netos adquiridos 31,050,426

La plusvalia surgida de la adquisicién se ha reconocido de la siguiente manera:
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Contraprestacion transferida 43,042,181
Valor razonable de los activos netos identificables (31,050,426)
Valor pagado en exceso de los activos netos

adquiridos 11,991,755

El Grupo podra ajustar retroactivamente los importes reconocidos a la fecha de la adquisicion
para reflejar la nueva informacion obtenida sobre hechos y circunstancias que existan en la fecha
de la adquisicién y que, si hubieran sido conocidas, habrian afectado a la medicién de los importes
reconocidos en esa fecha. Este periodo de mediciéon no excedera de un afio a partir de la fecha
de adquisicién.

(14) Otros activos
Los otros activos se detallan asi:

2018 2017
Aportes a concesionarios 82,666 88,087
Varios 117,997 54,770
Anticipo de alquileres 427,548 450,561
Depésitos en garantia 209,043 208,234

837,254 801,652

(15) Gastos acumulados por pagar
Los gastos acumulados por pagar se detallan asi:

018 2017
Acarreos 672,276 597,903
Retenciones a empleados 1,596,258 1,359,667
Intereses (nota 8) 614,363 638,194

2,882,897 2,595,764

(16) Bonos por pagar
La Junta Directiva de Petréleos Delta, S. A. mediante resolucién fechada el 15 de diciembre de
2010, autoriz6 la emision de Bonos Corporativos, en forma nominativa, registrados y sin cupones,
por un valor nominal de setenta millones de délares B/.70,000,000.

El 25 de abril del 2011, mediante la resolucion CNV-128-11, la Comisién Nacional de Valores,
autorizé6 a Petréleos Delta, S. A. la emisidbn de Bonos Corporativos por un total de hasta
B/.70,000,000, los cuales fueron incluidas en la oferta publica del 9 de mayo de 2011.

Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantiene bonos corporativos vigentes producto de dicha
emisién por la suma de B/.70,000,000. Estos bonos vencen en doce (12) afios contados a partir
de la fecha de su oferta. Los intereses se pagan trimestralmente.
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Las series pagan diferentes tasas de interés y tiene vencimientos de acuerdo a la siguiente tabla:

Bonos emitidos y

Serie Tasa Vencimiento en circulacién
2018 2017
Serie-A  4.75% 9 de mayo de 2018 15,000,000 15,000,000
Serie—-B  5.00% 9 de mayo de 2021 35,000,000 35,000,000
Serie-C  6.50% 9 de mayo de 2023 20,000,000 20,000,000
Valor nominal 70,000,000 70,000,000
Costos de emisién (79,909) (88,485)
Bonos por pagar 69,920,091 69,911,515
Menos porcion corriente de los bonos por
pagar (15,000,000) (15,000,000)
Bonos por pagar, excluyendo porcioén
corriente 54,920,091 54,911,515

Los Bonos de la Serie A y Serie B podran ser redimidos anticipadamente al cien por ciento (100%) de

su valor, siempre y cuando:

a. Hayan transcurrido tres (3) afios contados a partir de la Fecha de Oferta.

b. La misma se haga en cada fecha de Pago de Intereses con notificacién al Agente de Pago,
Registro y Transferencia con treinta (30) dias de anticipacién.

c. La misma sea comunicada por el Emisor al Agente de Pago, Registro y Transferencia y a
los Tenedores Registrados, mediante publicaciéon por dos (2) dias consecutivos en dos (2)
periddicos de la localidad, indicando el monto de los Bonos a ser redimidos y la fecha de

Redencion Anticipada.

Los Bonos de la Serie C se emitieron en dos periodos: B/.10,000,000 en el afio 2011 y
B/.10,000,000 en el afio 2014. Los Bonos de la Serie C no podran ser redimidos anticipadamente.
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(17) Préstamos por pagar

Los préstamos bancarios se detallan como sigue:

Banco General, (Costa Rica), S. A.

Préstamo comercial por la suma de B/.697,422 a una tasa
de interés anual Libor a 6 meses + 6%, con pagos
mensuales a capital e intereses por B/.7,438, con
vencimiento en junio del 2028. Garantizado con
hipoteca sobre finca ubicada en la provincia de Alajuela,
Costa Rica.

Banco General, S. A.

Préstamo comercial por la suma de B/.22,000,000 a una
tasa de interés Libor a 3 meses + 3%, minimo 5%.
Durante los primeros seis (6) meses se otorga un
periodo de gracia al pago de capital, y posterior al
periodo de gracia se pagaran veintiséis (26) cuotas
trimestrales consecutivos a capital por B/.846,154; y al
vencimiento en septiembre del 2024, se realizara un
pago final sobre el saldo restante. Esta facilidad da
como garantia fianzas solidarias entre las empresas del
Grupo.

Total de préstamos por pagar
Menos porcién corriente de los préstamos bancarios
Préstamos bancarios, excluyendo porcion
corriente
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2018

639,944

22,000,000

22,639.944
(3.414.511)

19,225,433
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653,462

22,000,000

22,653,462
(2,863,268)

19,790,194
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Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantenia compromisos que incluian condiciones generales y
financieras, las cuales estaran vigentes para el Grupo, mientras se adeude suma alguna al Banco.

A continuacién se detallan las mas importantes:

e Presentar estados financieros consolidados anuales auditados de Empresa General de

Petréleos, S. A. y Subsidiarias, a mas tardar 120 dias después de su cierre fiscal.

¢ Notificar cualquier cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicién financiera, en
las operaciones, en el ambito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en las

propiedades del Grupo.

e Constituir prenda mercantil a favor del Banco sobre el 100% de las acciones emitidas y en
circulacion del capital social de Total Petréleo Costa Rica, S. A. (ahora PetroDelta Costa Rica,
S. A), afin de garantizar el fiel cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones que el

Grupo ha contraido o llegue a contraer en el futuro con el Banco.

e Empresa General de Petroleos, S. A. y Subsidiarias deberan cumplir en forma consolidada

las siguientes condiciones financieras:

> Mantener en todo momento una razén de deuda financiera sobre EBITDA de los
Gltimos doce (12) meses, menor de dos punto cinco veces (2.5x).

> Mantener en todo momento una cobertura de servicio de deuda mayor de uno punto

cinco veces (1.5x)

(18) Otros ingresos

Los otros ingresos se detallan a continuacion:

Ganancia en venta de activo fijo

Comisiones
Regalias
Miscelaneos

(19) Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacién;

Servicios publicos

Honorarios profesionales y técnicos

Seguridad y vigilancia
Otros servicios recibidos
Papeleria y utiles de oficina

Procesamiento electrénicos de datos
Plan de opciones en acciones (nota 8)

Varios

2018 2017
12,652 101,814
26,145 39,779

170,742 165,825

183,516 123,819

393,055 431,237

2018 2017

76,313 64,972
203,392 126,136
22,839 22,107
128,251 150,900
28,453 18,905
197,366 156,398
3,519 3,519
94,181 92,686
754,314 635,623
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(20) Gasto de personal
Los gastos de personal se detallan a continuacion:

2018 2017
Salarios 1,757,595 1,214,863
Indemnizacién 57,673 222
Bonificaciones 433,273 348,643
Gasto de representacién 182,586 158,936
Gasto de entrenamiento 5,202 7,273
Seguro social y educativo 358,472 222,000
Viajes y viaticos 101,467 77,494
Prima de antigiiedad 33,237 22,964
Uniformes 26,645 3,073
Vales de alimentacién 14,464 16,246
Pre-empleo 1,819 1,766
Plan de acciones restringidas 4,400 4,248
Hospitalizacién y vida 89,868 89,412
Atenciones a empleados 10,190 4,520
3,07 1 2,171,660
(21) Gastos de operaciones
Los gastos de operaciones se detallan a continuacion:
2018 2017
Comisiones 10,687,529 10,220,613
Acarreo de productos 3,845,375 3,624,912
Depreciaciéon y amortizacion (nota 11) 2,916,388 2,477,043
Costo de administracion de estaciones 765,453 495,861
Mantenimiento y reparaciones 1,313,161 1,256,204
Alquileres 2,178,132 1,719,682
Impuestos 378,608 382,870
Distribucién de combustibles y lubricantes 578,823 538,586
Materiales y equipos 65,378 87,008
Servicio de puyblicidad y mercadeo 403,904 447,347
Seguros 189,463 149,241
Otros 10,100 229,934
Cuentas incobrables (nota 24) 37,486 32,965
Amortizacién de concesiones (nota 12) 248 277 95,404
23618077 21,657,670
(22) Costos financieros, neto
Los costos financieros, neto se detallan a continuacién:
2018 2017
Intereses ganados 55,322 135,734
Gastos de intereses (1,310,707) (971,378)
(1.255,385)  (835,644)
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(23) Impuestos
De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de del
Grupo pueden estar sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres Ultimos afios,
incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2017.

Ademas, los registros del Grupo pueden estar sujetos a examen por las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios
(ITBMS).

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la sociedad constituida en la Republica de Costa
Rica mantienen una tasa impositiva del 30% mientras que las sociedades constituidas en la
Republica de Panama utilizan la tasa impositiva de 25%.

Mediante la Gaceta Oficial No. 27108, se publicé la Ley 52 del 28 de agosto de 2012, que reforma
el Cédigo Fiscal y restablece el sistema anterior que habia sido derogado con la Ley 8 del 15 de
marzo de 2010, teniendo el Grupo que pagar el impuesto sobre la renta estimado en base a la
renta gravable del periodo anterior y pagarlo en tres partidas iguales al 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre.

Precio de transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de agosto de 2012, adicion6 el
Capitulo IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacion a
los Tratados o Convenios para evitar la Doble Tributacion Internacional, estableciendo el régimen
de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes que realicen operaciones con partes
relacionadas residentes en el extranjero. Estos contribuyentes deben determinar sus ingresos,
costos y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con base en el precio o
monto que habrian acordado partes independientes bajo circunstancias similares en condiciones
de libre competencia, utilizando los métodos establecidos en la referida Ley 33. Esta ley establece
la obligacién de presentar una declaracion informativa de operaciones con partes relacionadas
(Informe 930) dentro de los seis meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi
como de contar, al momento de la presentacion del informe, con un estudio de precios de
transferencia que soporte lo declarado mediante el informe 930. Este estudio debera ser
entregado a requerimiento de la Direccién General de Ingresos, dentro de un plazo de 45 dias
contados a partir de la notificacién del requerimiento. La no presentacién de la declaracion
informativa dara lugar a la aplicacién de una multa equivalente al uno por ciento (1%) del valor
total de las operaciones llevadas a cabo con partes relacionadas.

Tal como se indica en la nota 8 con respecto a transacciones con compafiias relacionadas,
durante el afio 2018, el Grupo no llevé a cabo transacciones con su subsidiaria en el extranjero,
por lo tanto no se requiere la presentacion del informe 930, segun los requerimientos de la Ley
52.

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por el Grupo para el periodo

terminado el 31 de marzo de 2018 se determindé de conformidad con el método tradicional en
B/.2,108,630 (2017: B/.2,369,840).
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Al 31 de marzo de 2018, el impuesto sobre la renta estaba compuesto de la sigu

iente manera:

2018 2017
Impuesto sobre la renta, corriente 2,108,630 2,369,840
Ajuste al impuesto causado afio anterior (53,166) 0
Impuesto sobre la renta, diferido 8,917 21.219
2,064,381 2,391,059

La conciliacion entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del gasto del impues
del Grupo, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la re
continuacién:

to sobre la renta
nta se detalla a

2018 2017
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 7,744,752 8,765,804
Tasa de impuesto sobre la renta estatutaria 25% 1,936,188 25% 2,191,451
Aumento resultante de:
Efecto de la tasa impositiva en juridiccion extranjera 2% 154,374 1% 102,972
Ingresos no gravables 0% (2,213) 0% (8,437)
Gastos no deducibles 0% 20,280 1% 83,854
Total de impuesto sobre la renta corriente 27% 2,108,630 27% 2,369,840
Ajuste al impuesto causado afio anterior -1% (53,166) 0% -
Efecto del impuesto sobre la renta diferido 0% 8,917 0% 21,219
Total de impuesto sobre la renta 27% 2,064,381 27% 2,391,059
El gasto de impuesto diferido estaba compuesto de las siguientes partidas:
2018 2017
Diferencias temporales:
Provision para posibles cuentas incobrables (539) (316)
Depreciacion de activo fijo (9,339) (20,903)
Otras provisiones 961 0
8917) _ (21.219)
El impuesto diferido activo estaba compuesto de las siguientes partidas:
018 2017
Impuesto sobre la renta diferido:
Provisién para posibles cuentas incobrables 26,765 26,226
Depreciacion de activo fijo 1,064,355 1,055,975
Total de impuesto sobre la renta diferido 1,091,120 _1.082,201
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(24) Valores razonables y gestion de riesgos
El valor razonable de los activos y pasivos financieros se aproxima al valor registrado en libros.

(a) Clasificacion contable y valores razonables
A continuacién se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
financieros y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable.
La tabla no incluye informacién para los activos financieros y pasivos financieros no medidos
al valor razonable si el importe en libros es una aproximacion razonable del valor razonable.

2018
Total
importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al
valor razonable
Efectivo 25,000,289 - oo — e
Depositos a plazo fijo 2,921,408
Cuentas por cobrar 54190,719 - e e e
Préstamos por cobrar, excluyendo
vencimientos corrientes 79989 @000 - e ———— e
82912312 - I B
Pasivos financieros no medidos al
valor razonable
Préstamos por pagar 22639944 - - 23,314,995 23,314,995
Cuentas por pagar 51,149500 - e e e
Bonos por pagar 69920091 = - 70,019,314 — 70,019,314
143709536 - 70,019,314  23,314.995 93,334,309
2017
Total
importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al
valor razonable
Efectivo 29,403,616 mm—— e e BECERE
Cuentas por cobrar 45283,003 0 = e e e
Préstamos por cobrar, excluyendo
vencimientos corrientes 870,442 —— - ot e
75852061 - o e s
Pasivos financieros no medidos al
valor razonable
Préstamos por pagar 22653462 0 - - 23,757,000 23,757.000
Cuentas por pagar 42,281,698 e —_— e
Bonos por pagar 699115615 = -—- 70,697,806 — 70,697,806
134846676 - 70697806  23757.000  94.454,806

(b) Medicién de los valores razonables
Técnicas de valorizacion y variables no observables significativas

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado consolidado de situacion
financiera, como parte de estas estimaciones no se identificaron variables significativas no
observables.
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Notas a los estados financieros consolidados

(c)

ii.

i,

iv.

Efectivo, cuentas por cobrar y otras
El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

Préstamos por cobrar

El valor razonable estimado para determinar el valor razonable de la cartera de los
préstamos se descontaron los flujos de efectivo a una tasa que refleja: i) las tasas
actuales de mercado, y ii) las expectativas futuras de tasa de interés, por un plazo que
refleja los pagos anticipados.

Cuentas por pagar, préstamos por pagar y otras

El valor en libros de los préstamos por pagar, se aproxima a su valor razonable dada su
naturaleza a corto plazo y las tasas de intereses prevalecientes del mercado no fluctuan
de manera significativa. Las cuentas por pagar y ofras, se aproximan a su valor
razonable dada su naturaleza de corto plazo.

Bonos por pagar

Para determinar el valor razonable de los bonos por pagar se utilizaron técnicas de
valuacion con las cuales se descontaron los flujos de efectivo esperados a una tasa que
refleja las tasas de intereses de referencia a la fecha de reporte, al igual que el riesgo
crediticio del Emisor observado en la fecha de la emisién.

Gestién de riesgo financiero
El Grupo esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos

financieros:

i.

ii.

Riesgo de crédito

Riesgo de liquidez y financiamiento
Riesgo de tasa de interés y mercado
Administracion de capital

Marco de administracion de riesgos
La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco
de referencia de la administracién de los riesgos del Grupo.

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los
riesgos que enfrenta el Grupo, para fijar limites apropiados de riesgos y, controles para
vigilar los riesgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposicién maxima al
riesgo de crédito esta dada por el valor en libros de las cuentas por cobrar.

La Junta Directiva supervisa como la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas
de manejo de riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos
operacionales y financieros.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que se origine una pérdida financiera para el Grupo
si un cliente o contraparte de un instrumento financiero incumple con sus obligaciones
contractuales. Este riesgo se origina principalmente de las cuentas por cobrar a
clientes, préstamos por cobrar y otras cuentas por cobrar.
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La exposicion del Grupo al riesgo de crédito esta influenciada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. Para mitigar el riesgo de crédito, las
politicas de administracién de riesgo establecen limites por deudor.

A la fecha del estado consolidado de situacién financiera no existen concentraciones
significativas de riesgo de crédito. La maxima exposicién al riesgo de crédito esta
representada por el monto en libros de cada activo financiero en el estado consolidado
de situacién financiera.

El Grupo establece una provision para deterioro que representa su estimacion de las
pérdidas sufridas en relacidn con las cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por
cobrar y los préstamos por cobrar. Los principales componentes de esta provisién es
un componente especifico de pérdida que se refiere a las exposiciones significativas
de forma individual, y un componente de pérdida colectiva establecido para los grupos
de activos similares respecto de las pérdidas que han sido incurridas pero adn no
identificadas. La provision por pérdida colectiva se determina con base en los datos
histéricos de las estadisticas de pago para activos financieros similares.

La maxima exposicién al riesgo de crédito para las cuentas por cobrar a la fecha de
reporte por tipo de contraparte se presenta a continuacion:

2018 2017
Al por mayor 32,968,172 32,028,387
Al detal 21,222,547 13,254,616

54,190,719 45,283,003

La antigledad de las cuentas por cobrar a clientes es la siguiente:

2018 Deterioro 2017 Deterioro

De 0 a 30 dias 50,815,639 0 42,147,238 0
De 31 a 60 dias 1,934,299 0 1,639,417 0
De 61 a 90 dias - 0 220,364 0
De 91 a 120 dias y mas 1,440,781 1,224,052 1,375,984 1,291,591
54,190,719 1,224,052 45,283,003 1,291,591

Los movimientos de la provision para posibles cuentas incobrables se detallan de la
siguiente forma:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 1,291,591 1,169,252
Provisién cargada a gastos de operacién (nota 21) 37,486 36,423
Castigos y/o ajustes (105,025) 95,916
Saldo al final del afio 1,224,052 1,291,591
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Notas a los estados financieros consolidados

La administracion considera adecuado el saldo de la provisién para posibles cuentas
incobrables, basada en su evaluaciéon de la potencialidad de cobro de la cartera de
clientes. Esta evaluacion conlleva estimaciones importantes que son susceptibles a
cambios.

Efectivo y equivalente de efectivo

El Grupo mantenia efectivo por B/.25,000,289 (2017: B/.29,403,616). El efectivo se
mantiene en un banco local, que cuenta con una calificaciéon de grado de inversién entre
el rango BBB y BBB+, segun publicacién de las agencias calificadores Standard &
Poor’s y Fitch Ratings.

iii.  Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Grupo encuentre dificultades en el
cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se
liguidan mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero. El enfoque del Grupo
para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que siempre tendra
suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias
normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceptables o correr el riesgo

de dafio a la reputacion del Grupo.

Administracién del riesgo de liquidez
El Grupo se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo

disponible para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no

derivados:
2018
Flujos de efectivos contractuales
Importe 6 meses o 7a12 Mas de un
en los libros Total menos meses afio
Cuentas por pagar - productos 39,335,269 (39,335,269)  (39,335,269) 0 0
Cuentas por pagar — proveedores y
otros 5,691,312 (5,591,312) (5,591,312) 0 0
Compaiiias accionistas y afiliadas 6,222,919 (6,222,919) (6,222,919) 0 0
Préstamo por pagar 22,639,944 (26,365,196) (1,716,359) (2,231,386) (22,417,450)
Bonos e intereses por pagar 70,525,878 _(83,368,795) (1,625,000) (1.525,000) (9.792.917)
144315322 (160883491} (64.390,850) (3,756,386} _(32.210.367)
2017
Flujos de efectivos contractuales
Importe 6 meses o 7a12 Mas de un
en los libros Total menos meses afio
Cuentas por pagar - productos 34,110,165 (34,110,165) (34,110,165) 0 0
Cuentas por pagar — proveedores y
otros 5,936,350 (5,936,350) (5,936,350) 0 0
Compafiias accionistas y afiliadas 2,235,183 (2,235,183) (2,235,183) 0 0
Préstamo por pagar 22,653,462 (27,274,288) (1,727,377)  (2,254,892) (23,292,018)
Bonos € intereses por pagar 70,549,709 (83,624, 143) (17.300,308) (1,537,534) (64,786,301)
135464,869 (153,180.120) (61,309.383) (3,792,426) _(68.078,310)
40
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iv.

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propositos de administracion de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. La revelacion muestra montos de flujo de efectivo para las
obligaciones que se liquidan en efectivo.

Normalmente, el Grupo se asegura de que tiene suficiente efectivo para cubrir la
demanda prevista de los gastos operacionales durante un periodo de 60 dias,
incluyendo el servicio de obligaciones financieras, lo que excluye el posible impacto de
circunstancias extremas que razonablemente no se pueden predecir, como los
desastres naturales.

Riesgo de tasa de interés y mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Grupo se reduzca por causa de
cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de
los mercados a eventos politicos y econémicos.

El Grupo no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés
y mercado.

Administracién de capital

La politica del Grupo es la de mantener un base sélida de capital. La Junta Directiva
supervisa el rendimiento del capital, que el Grupo define como el resultado de las
actividades de operacion dividido por el patrimonio neto total.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria
ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que
proporciona la posicion de capital.

La relacion de deuda del Grupo con respecto al patrimonio ajustado al final del periodo,
se presenta a continuacion:

018 2017
Total de pasivos 150,260,772 139,758,887
Menos: efectivo 25,000,289 29,403,616
Deuda neta 125,260,483 110,355,271
Total de patrimonio 102,008,715 96,351,101
Relacién deuda neta al patrimonio 1.23 1.15
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(25) Dividendos
Los siguientes dividendos fueron declarados y pagados:

2018 2017
Dividendos declarados < 17,777,778
Impuesto de dividendos - (1,777.778)
Dividendos pagados - 16,000,000
Acciones emitidas - 200,001
Dividendos declarados por accion - 89

Después de las fecha de reporte no ha habido dividendos propuestos por los directores.

(26) Compromisos y contingencias
Dentro del curso normal de los negocios, el Grupo esta involucrada en varias reclamaciones
legales. Es la opinion de la administracion y sus asesores legales, que la disposicion final de
estos reclamos no tendra un efecto adverso importante en la situacion financiera, los resultados
de operaciones ni liquidez del Grupo.

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, Petréleos Delta, S. A. mantenia una linea de crédito por la suma
de B/.5,000,000, para garantizar las obligaciones por razén o con motivo de las compras a credito
de combustible y demas derivados del petréleo y para el pago de impuestos relacionados con la
compra de combustibles.

(27) Conciliacién entre cambios en los pasivos y flujos de efectivo surgidos de actividades de

financiamiento
La conciliacién entre los saldos iniciales y finales de los pasivos surgidos de las actividades de

financiamiento conforme a los requerimientos de las Modificaciones a la NIC 7, se presenta como

sigue:
Pasivos Patrimonio
Gastos Utilidades no
acumulados distribuidas -
Préstamos Bonos por pagar disponibles Total
Saldo al 1 de enero de 2018 22,653,462 69,911,515 2,595,764 86,979,506 182,140,247
Pago a Préstamos bancarios (13,518) (13,518)
Otros cambios:
Relacionados con pasivos
Gastos por intereses 0 0 1,310,707 0 1,310,707
Intereses pagados 0 0 (696,344) 0 (696,344)
Costo por emision 0 8,676 0 0 8,576
Otros pasivos 0 0 (327,230) 0 (327,230}
Total de otros cambios relacionados con pasivos 0 8,576 287,133 0 295,709
Total de otros cambios relacionados con el patrimonio 0 0 0 5,680,371 5,680,371
Saldo al 31 de marzo de 2018 22,639,944 69920001 _2,882.807 92,650,877 188,102,800

42

//
AL



905'650'G6) OLy'ov0’ 2. LL¥'016'62 £6£'919'/62  (9v8'ove'Sh)  /8¥'692'2ST OA[}O® 3p [E]O
$99'220'2. Z08'8£9'/G v0¥'861'G2 L/8'6G1'GG) (686'784'0L)  788'9/¢£'8Sl S3JUS[II0D OU SOA[}OE 3P |E}O |
0zL'160") 0Z17160") 0 0Z1'160') OpL3Ip E}UB) €| 81q0S ojsandw]
028'8¢z vEy'865 4 TR 0 vGe'2£8 SOAIOE S040
SG/'166')L1 GGL'166'LL GGL'166'LL Bl[eAsn|d
G6T'GZ6'E GP0'166'9 ove'9L6'0L 0 0vE'9L6'0l ojau ‘sa|qibueul SOANOY
£50'2H6') £50'Zv6'L 0 £50'2y6'L ElJUESSD Sp OpUOH
¥9Z'G9¢ 'Y 96.'7£6'9¢ ¥0t'86%'5Z ¥91'86.°01 1 0 ¥9v'86.'01 1 sojau ‘selofew £ sodinba ‘soueligow ‘pepaidoid
686'282'0l 686'78.'94 (686'28L'91) 0O sauolsIanU|
v¥2'89/ 259°1LE 968'66/ 0 068'66/ S8JUSI1I0D SOJUSIWIOUSA OpUBAN|oXa * Je1qod 1od sowe)sald
S3JUBLII0D OU SOAIIY
L¥8°9€0°CZ 1 809°'/0%'61 £L0'ZL Z9%' 95 2 | (/68'c96'82)  S09'Z68'ELL S8JUBLLI0D SOANIE 3 [e}0 )
€5/°6/8°C LEZ'SBL°E 0 ¥86' 7192 0 ¥86'7.9°L opejuejape tod sopebed sojsendui @ sojse
¥00'622'2¢ £5Z'00L'E 0 162'62¢8'5¢ 0 157'62¢'52 SOLEjUBAY|
vr1'G/8'GL 198'¢9'G £10'Z1 ¥25'0£5'1L8 (168'¢95'82)  199'996'2 ojau ‘Jeiqod Jod sejusngy
(628'220'L) (c/1°961) 0 (2¢s0'vez'L) 0 (es0vzz’L) $9|qeJqooul sejuand sajqisod esed ugisiAcd
£20'€06'9. 0v5'6£8'S €101 9/6'%5.'28 (168'¢95'82) 612061 %S
65.76 87/°25¢ 0 20G°SYE 0 10G°GYE seno
11611 €10zt 066'c8 0 066'¢8 saso|inbly
156'282 0 156'282 0 1G6'282 sowe}said
€2L'16L'LE rARET RS (L68'c05'827)  992'229'C sepeuoioejal £ sepelye sejyedwo)
I RATATY 26.°985'S G00'0¥8'0S S00'9¥8°0S sejuel)
Jelqoo 1od seyuan)d
0 80¥°126'C 80¥'126'Z 80V'1.26°C oliy oze|d e soyspdeq
0¥6'250'LZ B¥EC'Li6'e 682'000'G¢2 0 682'000'G2 OAlOB§3
S9JUS1II03 SOANIY
V'S 'Enead SeleIpIsqng A €9 04334 OpEPIOSUCD  Ssuoldeulwl]J OPepIosucy OAIIDY
$09|0438d ‘v's‘eary eyson  sopepaidold 1e)0}-qng lejol
ejjaQ s03|0439d
(seoqjeg uo opesaidxgy
810Z 8p oziew 3p L¢ |Y
uoldENjIS 8p OPEPI|OSUOD OPE)S? |9 91GOS UOIDBWLIOU] - UOIDBPI|OSUOD 3P OXauy
(eweued ap eolignday ‘Bweued)
('v °S ‘soajoulad ap |eleuas) esasdwg ap euelpisqng)
} oXauy

SVYIMVIQISENS A 'V 'S ‘Y1130 SO370¥.13d



905'650'G6 L 0Ly'9v0° 1L 21701662 £££'919'/6C (9v8'9re'sy) /8¥'692'252
1G6 /LY L. 809'925'0G (668°261'¢) $02°162°8L1 (686'282°91) S1/'800'20L
(0/2°226) 0 0 (022'226) (0£2'2/6)
zoL'oel’L 0 z0L'0eL’) z0l'0el't
(0zz'682'1) 0 (0zz'682'L) (ozz'e8s'L)
909't10'G9 9Z1'86.°0¢ (ge8zsL°e) 1/8°659'26 L19'¥00'€ 88t'799'G6
0 L19'P00°E L19700°E
909'10'G9 9z1'86.°0¢ (gs8'zs1L'e) 1/8'669'Z6 118'669'C6
G19'G/¢'L 009°/82'6l Glz'e9l'le (009'282'61) G19'5.¢'.
GGG Ly9'ETL 208'616'92 212'€99'82 629'vZ8'8/L (/68'£95'82) Z..'092'0GL
¥09'C/2'SS £EY'GTT 61 0 1£0'866'v. 0 1£0'966'7 .
160°026' %S 160026 7S 0 160°026'7S
£15°Z58 £16'268 0 £15'258
AT ] cev'Gee'6l £er'sTT'6l
1G6'898°'/9 69€'v6C L 2/2'€99'9Z Z65'928'€01 (£58'£95'82) G£.'29C'S.
LLLZ8r'e 98/°00% 168'788°C 0 168'788'¢
€9L'8LY'L 790'26€') 178'618°C 0 1Z8'518'C
1/0'896'8Y 800'280'C 2.2'€99'8 1SE'CL2'6/ (/68'c95'82) 005'6¥L°1S
616'222'9 0 168°€95'8Z 9/1°98.%¢ (£68'£95'82) 6162229
SYL'Z6L'Y 76.'v62'L Sl¥'66 ZLE'L6S'S 0 Zle'les's
£10'8¥5'8¢ 96Z'/8. 692'6£E'6E 0 69Z'GEE'6E
000°000°GL 000°000'GL 000°000'G )
0 LIS'Pib'S 0 LIS'YLY'S 0 LIS'YLY'E
V'S 8jad SeUeIpISQNS A YS9 0M]8d OpepIjosUC) SauODEUIUN[J  OPEPIOSuU0)
$03|0439d V' S‘eary eyson sapepaidoid le3o-qng B30

¥ljeq S08[0J39d

oluowiyed A oaised ap jejo]

oluowjed ap |ejol

ouejusws|dwoo oysanduwi

|eba enssay

elaluesxs epauow us ugIooNpes} Jod openWNoe 0}0843

(opeinwnoe J1o4aQ) SepINGLISIP OU SSPEPIRN 8P [E}0 L
seleIpisqng ua sepezijejde)
sa|quuodsi|g
‘(opejnwnoe o18p) SepInquisip ou sapepliin
S8Uo|o0E U3 |eyiden)
oluowlied

oAised ap jgjo1

S$3)Ud11109 ou soAlsed ap |ejo

Jebed J1od souog

pepanbijue sp ewud ejed ugisiaolg

ajusl02 uololod opuahnioxs ‘Jebed Jod owelsaid
SI)USLII0D OU SOAISBd

S9)JuaLII02 soAlsed ap |ejo]
Jebed Jod sope|nwnoe so)Ser)
Jebed Jod ejual g a1qos sojsandu)|

Jebed Jod sejuana ap jejo]
sepey|ije A Se}s|uooy

soJj0 A sa10pasAold
sojonpold

Jebed Jod seyusng

ajusLL02 ugiditod ‘Jebed Jod souog
ajusiLod uowiod Jebed owejsald
SAJUBLLIOD SOAISBY

SOAISE]

UOISENURUOY '], OXouy

UQIIBNUIUOD ‘UCIDEN}IS 3P OPEJS? | 31GOS UOIDBULIOU| - UQIJBPI|OSUOY) 9P OX3uy

(eweued ap eolqndsy ‘eweueq)

("v 'S ‘sosjonad ap |essuas) esaidwizy ap eueipisqng)

SYIIVIAISENS A 'V 'S ‘Y1130 SO3T0HL3d




€81'262'Y 9G¥'€95'} (892'021) 12€'089'S 0 1/£'089°G e}au pepliyn

(L6G'G9E'L) (¥8/'869) 0 (L8€'¥90°Z) (18€'¥90°2)
(265'59¢'}) (/99'689) 0 {(y9¥'S50'2) 0 (y9¥'S50°2) DL )
{Z16'8) (216'8) 0 (L16'8) opuajq
‘opewnss ‘ejual g| a1qos ojsendw|
082'209'S 0¥2'z9z'c (89z'021) 8L 'wl L 0 [4IR 2 M ejuai e| aiqos ojsandwi op sejue pepljin
(6£6'276) (9p¥'20€) 0 {G8e’ssZ’1) 0 {G8€'5GZ'1) O}aU 'SOJUBILUEIDUBUY 8P SOIS0D
612'055'9 989'695'Z (89z'02}) 2E£1'000'6 0 /£1'000'6 uoroesado op SapepiAlde Se| op sopej|nsay
(2€8'892'61) (zog’2v1Y) (8€6°1.02) (£20'819°¢€2) 0 (£20°819°€2) sauoloerado ap sojses)
(00g'eS1'2) (165'€Z6) (168'920°¢) 0 (168'920'¢) feuosiad ap sojses
(889'255) (9z9'961) 0 (rLe'vss) 0 (rLe'vss) soaessiuiwpe A ssjelsusb sojsen
/18262 g£2'001 G50'E6E 0 GG0'E6E sauopelado ap sosaibul soiQ
192°05 LE6'eTl 0/9°18 29¢£'96¢ 0 79¢£'96¢ salss|inbje ep sosa.bu)
996'981 ‘82 9c0'€L9', 0 200'008'SE 0 200'008'sE SEJUSA UD BJNIQ BIoUBURD
0v1'0£Z'8vC z€.°808°v. 0 2.8'8€0'€TE 0 7/8'880'€CE SEJUBA 3p 0}50D
90L'LLv'9.2 89.°121'Z8 0 ¥/8'8€8'85¢ 0 #.8'9£8'8G¢ sosalbu

V'S §ed SelelpisqnS A 'Y 'S E}9(Q0N8d  Opepljosuc) SeuoldEUIUN[J OPEPIOSUOD
ST LEER| ‘v's‘eary gson sapepaidoid lejo)-qng 1ejoL
e}]oQ sos|oned
Z oxauy

(seoqjeg us opesalidx3)

810C @p oziew 3p |¢ |¥

SOpE}[NSal SO| 81GOS UQIIBULIOU| - UQIIBPIIOSUOD 3p OXauy

(eweued ap eojqnday 'eweueyd)

('v 'S ‘sosioniad op |essuan) esaidwg ap euelpisqng)
SYIMVIAISENS AV "S ‘'V113d SO310W.13d



LG6'LLY'LL 809 925 05 (558251 'e) ¥0L 162 8L1 (6862821} 61.7'800°20} 810Z op oziew sp L¢ |e op|es
SPE'E0F'9 70411512 0 1p0'126'L2 (009'282°01) Iyb'EEL’s SE}SIUOIIDE SO| B SBUOIINQUISIP A SBUOIONQLIUOD 3p (BjoL
{0/272286) 0 0 (0£27216) 0 0/Z'2.6) 810Z 9p 0Jaua ap | |e oples
‘ouejuaWa|dwod ojsandul|
0 20L0ELT) 0 20L0eL’L 0 Z0L'0EL'L L1L0Z 8p 24qua01q op L€ |e [eDaj eAJBS2I 9D [R10L
0 0 0 0 0 0 |eba| eAsasal e elOUSIS)SURI ]
0 20L'08L' 0 coL'oeL' 0 zoL'oel't £10Z 8p 0J3U8 3p | |& OpleS
“[ebs| eAlasSay

G19'6.8'L 009'/8.'61 Glz'esl'sz (009'282'61) Glo'sse's
000'000'€ 000'000°€ {0007000°€) 0 leides ep jeucioipe apody
G19'6/€", 009'/8.2'9L 0 slz'est've (009'282'91) S19's/e'L opouad (ap feuy A oI e OpleS
-S8UNWOod SauUoIdyY
sauorsngustp A sauodNqUIU0D
eiyedwo) e| ap ouejaidold |3 UOD SIUOIDIESURIY
909'%10°59 906'800'6C (GSB'ZGL'E) 159'0/8706 LE19'700C B9Z G/8'€6 opouad |ap sa|eibsjul sepepiiyn sej ap [e101
0 (0ce682'1) 0 (022’682 1) 0 (0cc'68L' 1) 810T 9p OZIBW 8p LE | EPAUOLU P UQIOONPEJ)} 3P [BJ0L
0 (15.722) 0 (/5.ce) 0 {l61'e) eJa(UeJixe BPBUOW 3P UQISIBAU0D
0 (e9p'99.'L) 0 (e9r'992't) 0 (egr'99s't) 810Z 9p 018UB 3P | |B OpjeS
‘BISIUBIXS EPaUGLL U2 UDIDINPET] 8p OPENWNJE 0j0a)]
909 740 S9 9z1'862°0€ (5587251 € 11865926 119'700°S 88V ¥99'6 810 8p 0ZIeW 8p L |B SEPINGUISIP OU SSPepilif
0 0 5] 0 119700 119700 opouad [ap feul £ ool [e opleS
TeueIpiSqns us Sepezielde)y
90971059 9Z1'86.0€ (G584 € 11865926 0 118'659'¢6 810Z 8p OZIEW ap LE [B OPIES
0 0 0 0 0 0 |ebs) eAI9S3) B BIOURISjSURS |
a 0 0 0 0 0 sopebed sopusping
€8} 'L62'Y 9GP'e9s'L (89z'0Z1) 12£'089'S 0 LL£'089'G ejeu (epipiad) peplinn
£2v'L1L'09 0.9'v€C'6C (286'ze0'e) 905'6.6'98 0 905'6.6'98 810¢ 9p 0JaUR 3p | & opleS
S8[quodsiq
“(OPE[NWSE Y9USP) SEpNAUISIP OU SBPEPHT
opouad |ap sojeJBaju] sapepi|in Se| ap g0l

VS EHed SEHRIPISQNS A v S 'ejjopoaied OpEPI[0SUO) EIELIITTE] GpPEpI[OSUCD
s03|0433d ¥'S‘edy eyson sapepaidoid lejo3-gng lejoL
EjjaQ S09|9J}ad
(seoq|eg us opessidx3)
810Z op ozlew ap |¢
ojuowuied |3 ud so|q a1qos uog| Joju| - UQIJEPIOSUOD ap oXauy
(eweued ap eolqndey 'eweuey)
{'v 'S ‘sos|on2d op |esauan esaidwig ap eue|pisqns)
€ oXauy

SYIRIVIAISENS A 'V 'S 'Y113d SOI10¥13d



=

G28'6.6'LT 616°292'G 8¢6'L02 282611 /T 0 z8T'6vv' L2 soyseb ap (ejoL
889°/55 929'961 0 [ 0 rIEYSL soAessiulwipe £ sajesoual sojsel ap ej0)L
8z¢e'88 £68'G 0 18L'¥6 0 18L'v6 souBp
615'c 6L6'e 0 6l8'c $BUCIooE 3p sauciodo ap ueld
yy8'eLl zes'ee 99¢'/61 0 99¢'/61 SOlep 9p 0DJUOJIORIS OJuUd|LIEeSa00Id
€0zZ'le 0sc'L €5¥'8e 0 £6¥'82 BUDLo 3p sa|in A eliejeded
§96'G0L 982'2e 1sz'szt 0 16z'scl SOpIqIOa. SOIAIBS SO0
6e8'2C 0 6£8'CC 0 6€8'CC ejoue|ibia A pepunbag
000'8 z6e'6Ll Z6€'€02 0 z6€'c02 $001U0Y) A S3eUoIsa)0.1d SOLEIOLOH
066'LS [ord -1 €1£'9L 0 glLe'al $02I[QNd SOIIAISS
soanessiulwpe A sajesauab soysen
00€'eSL'C 165'€26 0 168'020'e 0 168'9/0'c |euosiad ap sojseb ap |ejoL
L00'8 681'C 06101 0 06101 sopes|dwa e sauoiusly
15298 119's 898'68 ] 898'68 EPIA A uQIoEZ||ENdSOH
oor'y 0 0o¥'y 0 oov'y sepibuuisal ssuolooe 8p ueld
618'} 0 618"l 0 618'L osjdwa-aid
Iclad" 0 ov'vl 0 Iclad" ugIoBIUSWIE P SBBA
z29v'zL 8Lyl S¥9'9e 0 Sv9'az sawojun
le2'ee 0 lgg'ee 0 lLee'ee pepanbyue sp ewnd
902'L. L92'0e lov'LoL 0 9t'LoL soonelA £ sleip
£66'€61 6.¥'v9L 2.l1'85¢e 0 z.lv'8s¢e OAleonps A [e100s oinbag
€0G'e 669'L zoz's 0 z0z's OJuBIWEUBIUS Sp OJSESD
98528l 0 985'z8| 0 985'z8l ugloejuasaidey
0LL'€ve £05'68 glz'eer 0 elz'eey sauopeoIuoyg
188'GZ 26.'LE £€19'/5 0 €/9'/5 ugioeZIUWSpU|
LzL'esL'} ¥.8'€85 G6SG'LSL'L 0 665'2G/°L SOUEES
leuosiad ap sojsen
1/£8'89Z'61 zZ0e'/rl'y 8€6'102 120'819'eT 0 120'819'eZ sauoroesado ap sojseb ap ejot
112'8vT 0 1/2'8¥C 0 1/2'8vT SOUOISaJLI0D 8p UQIOBZIUOWY
000'ee 98ty 0 98y'/e 0 98P’ /e SEejewW sejuany
0 oot'ol 0 ooL'ol 0 00L'0l sonQ
000'cZl £9t'99 0 cov'e8l 0 cov'esl soinbeg
999'c5¢ 8€T'LS 0 ¥06'€0¥ 0 ¥06'€0t ospedJaul A peplqnd ap SopIAeg
192'19 L'y 0 8/¢'G9 0 8/¢£'G9 sodinbs A sajeusjep
1202y 962'901 0 £28'8.8 0 £28'8/5 sajueouqgn| A S9IgRSNQUIND 8p LoNQLISIQ
S1L9'vel pAYA 4] 9//'/6 809'8.¢ 0 809'8.€ sojsanduj
$8Z'ee9’l 8¥8'vvS 0 zel'sll'e 0 zeL'sLl'e sasa|inbly
£60'790'L 890'6¥2 0 LgL'ete’l 0 loL'ele'l sauoioeledal A ojusiwiusiuen
£20'€6€ 0ev'zle 0 €6¥'69. 0 £5¥'59. SBUOIOB}S® 9P UDIOBJSIUILIPE 3P 0}S0)
€25'60L'C €0.'20L 291'v0L 88€'0L6'C 0 88€'916'C ugioezipowe A uoperaidaq
89b'LL6'C 206'292 0 S/e'sy8'e 0 gle'ep8'e sojonpoud ap oslEdYy
009'990°6 626'029'L 0 625'/89'0L 625'/89'0L SBUOISILOY
sauoloesado ap sojseo)
V'S Blea seleipisqng A 'V 'S "E}|apoJjad 1ejo3-gng sauoldeulwi|3 opepijosuod
soa|oa}ad V'S'edny B}son sapepaidoid |ej0L
ej|ag so9|oned

(seoqgjeg ua opesaidx3)
810Z op o0Zlew ap L |

¥ oxouy

SOISEO SO| 91qOS UQIDBWIOJU| - UOIDBPIJOSUOD 3p OXaUy

(eweued ap ealjgndsy ‘eweued)
(v 'S ‘soa|0sjad ap [essusn esaidwz ap euelpisqng)
SYIMVIQISENS A 'V "S ‘Y1730 SO3T0¥L3d



EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A.
Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A))
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados y Anexos
31 de marzo de 2018

(Con el informe de los Auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”
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(Panama, Republica de Panama)

indice del contenido
Informe de los Auditores Independientes

Estado consolidado de situacion financiera

Estado consolidado de utilidades y otros resultados integrales
Estado consolidado de cambios en el patrimonio

Estado consolidado de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros consolidados

Anexos de consolidacién - Informacién sobre la situacion financiera. .. ...........
Anexos de consolidacion - Informacidn sobre los resultados y utilidades integrales. . .
Anexos de consolidacion - Informacién sobre cambios en el patrimonio. ... ........
Anexos de consolidacion - Informacién sobrelosgastos . . .....................

[



INFORME DEL CONTADOR A LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTA DE EMPRESA
GENERAL DE PETROLEOS, S. A.

El balance de situaciéon de Empresa General de Petréleos, S. A. y Subsidiarias al 31 de
marzo de 2018 y 31 de diciembre de 2017 y, los estados conexos de utilidad, cambios en
el patrimonio del accionista y flujos de efectivo al 31 de marzo de 2018 y 2017, fueron
preparados con base en los libros de contabilidad sin auditoria de la empresa, razén por la
cual no incluyen una opinién sobre dichos estados financieros.

Los estados consolidados adjuntos han sido preparados, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera promulgadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad, Unicamente para ser presentados a la Superintendencia

de Mercado de Valores.
) 0 |
f__-—ﬁ\-/i’_-..g—-

Enriqu_e A. Garcia Hernandez
CPA No0.3738

30 de mayo de 2018
Panama, Republica de Panama



EMPRESA GENERAL DE PETROLEOQS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)

(Panama, Republica de Panama)

Balance consolidado de situacion financiera

Al 31 de marzo 2018

(Expresado en Balboas)

Activo

Activos corrientes
Efectivo
Depdsitos a plazo fijo

Cuentas por cobrar

Clientes
Préstamos, vencimientos corrientes

Alquileres
Otras

Provisién para cuentas incobrables
Cuentas por cobrar, netas

Inventarios
Gastos e impuestos pagados por adelantado

Total de los activos corrientes

Préstamos por cobrar
Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras, neto

Fondo de cesantia
Activos intangibles, neto
Plusvalia

Otros activos
Impuesto sobre la renta diferido
Total de los activos no corrientes

Total del activo

Nota

6,8,24
7,8,24

24
24

10

11,21

12
13

14
23

018 2017

31,415,698 39,081,227
2,921,408 0
53,588,152 43,629,791
287,951 307,975
86,426 144,083
348,729 690,094
54,311,258 44,771,943
(1,383,582) (1,448,121)
52,927,676 43,323,822
28,151,415 23,674,373
7,757,051 5,308,995
123,173,248 111,388,417
799,896 870,442
119,912,533 119,999,676
1,942,053 1,907,829
10,916,340 10,671,768
11,991,755 11,991,755
838,004 802,402
1,091,120 1,082,201
147,491,701 147,326,073
270,664,949 258,714,490

Las notas de las paginas 7 a la 44 son parte integral de estos estados financieros consolidados. /
; /
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EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Balance consolidado de situacion financiera
Al 31 de marzo 2018

(Expresado en Balboas)

Pasivo y Patrimonio del Accionista Nota

Pasivos corrientes
Préstamo por pagar, porcién corriente
Bonos por pagar porcidén corriente

8,,17,24

Cuentas por pagar:
Productos

Proveedores y otros
Accionistas y Afiliadas

Total de cuentas por pagar

8,24

Impuesto sobre la renta por pagar
Gastos acumulados por pagar 8,15,24
Total de los pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Prestamos por pagar, excluyendo porcién corriente 8,17
Provisiéon para prima por antigiiedad 3
Bonos por pagar 8,16,24
Total de los pasivos no corrientes

Total del pasivo

Patrimonio del accionista

Acciones comunes sin valor nominal. Autorizadas
1,000 acciones, emitidas y en circulacion 750
acciones, a su valor asignado

Utilidades no distribuidas:

Disponibles
Capitalizadas en subsidiaria
Total de utilidades no distribuidas

Reserva Legal

Efecto acumulado por traduccién en moneda extranjera
Impuesto Complementario

Total del patrimonio del accionista

Total del pasivo y patrimonio del accionista

2018 2017
3,414,511 2,863,268
15,000,000 15,000,000
39,711,335 35,163,866
5,808,612 6,144,302
636,430 632,912
46,156,377 41,041,080
2,958,344 1,531,996
2,882,897 2,595,764
70,412,129 63,932,108
19,225,433 19,790,194
852,513 838,538
54,920,091 54,911,515
74,998,037 75,540,247
145,410,166~ 139,472,355
10,000,000 10,000,000
114,055,902 107,949,290
3,004,611 3,004,611
117,060,513 110,953,901
1,730,102 1,730,102
(1,789,220) (1,766,463)
(1,746,612) (1,675,405)
125,254,783 119,242,135
270,664,949 258,714,490




EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)

(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de resultados y utilidades integrales

Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Ingresos
Costo de las ventas
Ganancia bruta en ventas

Ingresos de alquiler

Oftros ingresos de operaciones

Gastos de personal

Gastos generales y administrativos

Gastos de operaciones

Resultados de las actividades de operacion

Costos de financiamientos, neto

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta:

Diferido

Corriente

Impuesto sobre la renta, estimado

Utilidad neta
Otras utilidades integrales:
Ajustes por traduccion de moneda

Total de Utilidades (pérdida) integrales

Total de utilidades integrales del periodo.

Nota

18
20
19
21

22

23
23

018 2017
363,018,975 292,695,026
(326,277,641)  (258,252,069)
36,741,334 34,442,957

280,902 271,157
393,055 562,074
(3,076,891) (2,171,660)
(762,474) (645,476)
(24,004,202) (22,025,210)
9,571,724 10,433,842
(1,257,989) (838,529)
8,313,735 9,595,313
(8,917) (21,219)
(2,198,206) (2,577,389)
(2,207,123) (2,598,608)
6,106,612 6,996,705
(22,757) (110,881)
(22,757) (110,881)
6,083,855 6,885,824

El estado consolidado de utilidad debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte
de los estados financieros consolidados, descritas de las paginas 7 a la 44.

A
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EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)
(Panamad, Republica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo

Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

Flujos de efectivos de las actividades de operacion

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de las
actividades de operacion

Depreciacion y amortizacién

Amortizacién de intangibles

Pérdida (Ganancia) en venta de activos fijos

Gasto de provision para posibles cuentas incobrables

Gasto de impuesto sobre la renta

Provisién para prima de antigiedad neta del fondo de cesantia

Impuesto diferido

Costos financieros, neto

Cambios en:

Cuentas por cobrar,netas

Inventarios

Impuestos y gastos pagados por adelantados
Otros activos

Cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar

Efectivo generado de las actividades de operacién

Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Efectivo neto provistos (usado en) las actividades
de operacidon

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Intereses recibidos

Aumento en depésito a plazo fijo

Compra de mobiliario, equipo y mejoras

Producto de la venta de equipo y mobiliario

Activos intangibles

Efectivo neto provisto por (usado en ) las actividades
de inversién

Actividades de financiamiento

Pago de préstamo bancario

Impuesto complementario pagado

Efectivo neto usado en las actividades
de financiamiento

Aumento (disminucién) neto en efectivo

Efectivo neto al inicio del afio

Efecto de las variaciones en la tasas de cambio sobre el
efectivo mantenido en la subsidiaria.

Efectivo al final del periodo

Nota 2018 2017
6,106,612 6,996,705
11,21 2,984,945 2,545,169
12,21 248,277 102,904
18 (12,652) (101,814)
21,24 40,486 35,965
23 2,198,206 2,577,389
(20,249) (442)
23 8,917 21,219
22 1,257,989 838,529
12,812,531 13,015,624
(9,573,794) (5,578,631)
(4,477,042) (1,117,994)
(2,448,056) (2,829,747)
(35,602) (172,400)
4,215,297 3,847,106
295,709 270,125
789,043 7,434,083
(789,694) (760,254)
(1,313,311) (974,263)
(1,313,962) 5,699,566
55,322 135,734
(2,921,408) 3,930,206
11 (3,443,646) (1,812,857)
558,496 219,547
12 (492,849) (92,500)
(6,244,085) 2,380,130
(13,518) (22,296)
(71,207) (64,917)
(84,725) (87,213)
(7,642,772) 7,992,483
39,081,227 41,351,898
(22,757) (110,881)
31,415,698 49,233,500

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que
forman parte de los estados financieros consolidados, descritas de las paginas 7 a la 44.
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EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de marzo de 2018

(Expresado en Balboas)

(1

Operacion y constitucién

Empresa General de Petréleos, S. A., es una sociedad anonima totalmente poseida por
Empresa General de Inversiones, S. A., domiciliada en la Republica de Panama y posee el
100% de las acciones de Lubricantes Delta, S. A., Servicentro Uruguay, S. A. y Petréleos
Delta, S. A. y subsidiarias, colectivamente llamado el “Grupo”.

Empresa General de Petréleos, S. A. y Subsidiarias comprende las siguientes compariias:

Lubricantes Delta, S. A.: se dedica a la venta al por mayor de lubricantes,

Servicentro Uruguay, S. A.: es duefia de terrenos donde se encuentran ubicadas las
estaciones de servicio.

Petréleos Delta, S. A.: es una sociedad anénima totalmente poseida por Empresa General de
Petroleos, S. A., la cual a su vez, es poseida 100% por Empresa General de
Inversiones, S. A. y esta constituida de acuerdo a las leyes panamenfias. La actividad principal
de Petroleos Delta, S. A. es la compra y venta de productos derivados del petréleo al por
mayor y al detal, tales como: gasolina, diesel, asfalto, combustible para aviones y productos
similares. La compafia es tenedora de la totalidad de las acciones comunes de las
subsidiarias. Al 31 de marzo de 2018, los estados financieros consolidados comprenden a
Petroleos Delta, S. A. y subsidiarias colectivamente llamadas (“el Grupo”). Las operaciones
de cada una de las subsidiarias se describen a continuacion:

e Propiedades Petrodelta, S. A.: es una entidad constituida de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panama, el 25 de agosto de 2010, y estd dedicada a la industria
inmobiliaria. La compafiia posee los inmuebles adquiridos en la transaccién de compra
de activos el 27 de diciembre de 2010, a The Shell Company Limited Panama, y es la
encargada de su administracién.

e Petréleos Delta Costa Rica, S. A.: es una entidad constituida de acuerdo con las leyes de
la Republica de Costa Rica. Petrdleos Delta, S. A. adquirid la totalidad de las acciones de
The Shell Company Limited Costa Rica, y constituyd a Petroleos Delta Costa Rica, S. A.
el 27 de diciembre de 2010. La actividad principal de Petréleos Delta Costa Rica, S. A. es
la compra y venta de productos derivados del petréleo al detal, tales como: gasolina y

diesel.

Petréleos Delta Costa Rica, S. A., adquirié la totalidad de las acciones de la sociedad
Total Petréleo Costa Rica, S. A. y su subsidiaria Servicios de Gestion Directa CRC, S. A.
el 31 de agosto de 2017. A partir de la fecha mencionada Total Petréleo Costa Rica,
S. A. cambia su nombre a PetroDelta Costa Rica, S. A.

Las actividades relacionadas con la venta de hidrocarburos estan reguladas por la Ley No.8
de 16 de junio de 1987, a través del Ministerio de Comercio e Industrias, ademas del Decreto
de Gabinete No. 36 de 17 de septiembre de 2003, la cual establece una politica nacional de

hidrocarburos en la Republica de Panama.



\}

EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

(2)

La oficina principal del Grupo se encuentra ubicada en Calle Miguel Brostella, Edificio
Camino de Cruces, piso 7, ciudad de Panama, Republica de Panama. Al 31 de marzo de
2018, el Grupo mantenia un total de 348 colaboradores permanentes (2017: 195).

Base de preparacion

(a) Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros consolidados fueron preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la administracién para su
emisién el 30 de mayo de 2018.

(b) Base de medicion
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo

historico.

(¢) Moneda funcional y de preparacion
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
Panam3, 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.

(d) Uso de estimaciones y supuestos
La preparacion de los estados financieros consolidados en conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera requiere que la administracién efectué un
numero de juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién 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 periédica. Los resultados de
las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que estos
hayan sido revisados y cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

(i) Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un
riesgo significativo de resultar en un ajuste material por el afio a terminar el 31 de
diciembre de 2018, se incluye en la siguiente nota:

¢ Nota 11 — vida util de los activos.
¢ Nota 24 (ii) — estimacion de la provisién para posibles cuentas incobrables.

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

financieros.
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El Grupo cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicion de
los valores razonables. Esto incluye 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 las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacién. Si se usa informacion de terceros, como avaluos de
corredores o servicios de fijacién de precios, para medir los valores razonables, los
Directivos evallian la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusién
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia
del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los
asuntos de valoracién 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 las
variables usadas en las técnicas de valorizacién, como sigue:

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

Nivel 2: datos 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 (variables no observables).

Si los datos de entrada usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo
se clasifica 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 periodo en que
ocurrio el cambio.
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(3)

Resumen de politicas contables y significativas mas importantes
El Grupo ha aplicado consistentemente las siguientes politicas contables a todos los periodos
presentados en estos estados financieros consolidados.

A continuacion se incluye un indice de las politicas contables significativas cuyo detalle esta
disponible en las paginas siguientes.

a. Base de consolidacion 10
b. Instrumentos financieros 11
c. Préstamos por cobrar 12
d. Cuentas por cobrar 12
e. Inventarios 12
f. Propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras 12
g. Efectivo 13
h. Valores mantenidos hasta su vencimiento 13
i. Capital social 13
j.- Dividendos 14
k. Deterioro de activos 14
. Activos intangibles 15
m. Plusvalia 16
n. Prima de antigledad y fondo de cesantia 16
0. Provisiones 16
p. Cuentas por pagar y otras 16
gq. Depésito en garantia de clientes 17
r. Titulos de deuda emitidos 17
s. Impuesto sobre la renta 17
t. Plan de opciones de compra de acciones 18
u. Reconocimiento de ingresos 18
v. Costo financieros 18
w. Utilidad neta por accién comun 18
X. Moneda extranjera 19
y. Informacién de segmentos 19

(a) Principios de consolidacion

l.

ii.

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. Los estados financieros
de las subsidiarias son incluidos en los estados financieros consolidados desde la
fecha en que comienza el control hasta la fecha en que éste termine. El Grupo
controla una entidad cuando estd 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 se incluyen en los estados financieros consolidados
desde la fecha en que se obtiene el control hasta la fecha en que éste termine.

Transacciones eliminadas en consolidacion

Los saldos y transacciones entre las subsidiarias del Grupo, y cualquier ingreso o
gasto no realizado, surgido de transacciones entre éstas, son eliminados durante la
preparacion de los estados financieros consolidados.
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iif.

Combinaciones de negocios

El Grupo contabiliza las combinaciones de negocios utilizando el método de
adquisicion cuando se transfiere el control al Grupo (ver (a)(i)). La contraprestacién
transferida en la adquisicion generalmente se mide al valor razonable al igual que
los activos netos identificables adquiridos. Cualquier plusvalia resultante es
sometida a pruebas anuales de deterioro (ver (m)). Cualquier ganancia por compra
en condiciones muy ventajosas se reconoce de inmediato en resultados. Los
costos de transaccion se registran como gasto cuando se incurren, excepto si se
relacionan con la emision de deuda o instrumentos de patrimonio

(b) Instrumentos financieros
El Grupo clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias:

activos financieros mantenidos hasta el vencimiento, préstamos y partidas por cobrar.

El Grupo clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de otros pasivos
financieros.

i

fil.

Activos financieros y pasivos financieros no derivados - reconocimiento

El Grupo reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar; y los
instrumentos de deudas emitidos en la fecha en que se originan. Todos los otros
activos financieros y los pasivos financieros se reconocen inicialmente a la fecha de
intercambio.

El Grupo da de baja un activo financiero cuando expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los derechos a
recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccién en 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 da de baja un pasivo financiero cuando sus obligaciones contractuales son
descargadas o pagadas, o bien hayan expirado.

Un activo y pasivo financiero son compensados y el monto neto presentado en el
estado consolidado de situacién financiera, cuando y sélo cuando el Grupo tenga el
derecho, exigible legalmente, de compensar los montos reconocidos y tenga la
intencién de liquidarlos por el monto neto, o de realizar el activo o liquidar el pasivo
simultaneamente.

Activos financieros no derivados - medicion

Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo
de la transaccién directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, son
medidos a su costo amortizado utilizando el método de interés efectivo.

Pasivos financieros no derivados - medicién

Los pasivos financieros no derivados se reconocen inicialmente al valor razonable
menos los costos de transaccion directamente atribuibles. Posterior al
reconocimiento inicial, estos pasivos son medidos al costo amortizado usando el
método de interés efectivo.
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(c)

(d)

(e)

(7

Préstamos por cobrar

Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de
transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, los préstamos
por cobrar son medidos a su costo amortizado usando el método de interés efectivo,
menos cualquier pérdida por deterioro.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se mantienen al costo menos cualquier pérdida por deterioro en
su condicion de cobro. Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijjos o determinados que no son cotizados en un mercado activo y son
reconocidos inicialmente al importe de los respectivos documentos o facturas menos una
estimacién por deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado
consolidado de utilidades cuando las cuentas por cobrar son dadas de baja o por
deterioro. La recuperacién de estos activos financieros es analizada periédicamente y
es registrada una estimacién por deterioro para aquellas cuentas por cobrar calificadas
como de cobro dudoso con cargo a los resultados del periodo. Las cuentas declaradas
incobrables son rebajadas de la estimacién por deterioro.

Inventarios

Los inventarios estan valuados al costo o el valor neto realizable, el mas bajo. El costo
de los inventarios estd basado en el método de costo promedio ponderado para los
aceites, combustibles y accesorios e incluye todos los desembolsos incurridos en
adquirir los inventarios, y otros incurridos en llevarlos a su localizacion.

El valor neto realizable es el precio estimado de venta en el curso ordinario del negocio,
menos los costos estimados de terminacion y gastos de ventas.

Propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras

i.  Reconocimiento y medida
Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras estan valorados al costo menos la
depreciacion y amortizacién acumuladas, y pérdidas acumuladas por deterioro,
excepto por los terrenos que no se deprecian.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicion del
activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales,
mano de obra directa y algun otro costo directamente atribuible con el activo para
que esté en las condiciones para que pueda operar de la forma prevista.

Las ganancias y pérdidas en disposicion de una partida de las propiedades,
mobiliarios, equipos y mejoras son determinadas comparando el producto de la
disposicién con el valor segun libros de activos y son reconocidas netas dentro de
los “otros ingresos” en el estado consolidado de utilidades.

ii. ~ Depreciacién y amortizacion
La depreciacién y amortizacién son calculadas sobre el importe amortizable, que es
el costo de un activo, u otro importe que sustituya al costo, menos su valor residual.
Los componentes significativos de un activo individual son evaluados y si un
componente tiene una vida util que es diferente del costo del activo, al componente
es depreciado separadamente.

12
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iil.

iv.

La depreciacion y amortizacion se reconoceran en el estado consolidado de
utilidades de forma lineal durante la vida Util estimada de cada parte de un elemento
de las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras, ya que éste refleja de forma
fiable los patrones de consumo de los beneficios econémicos futuros incorporados
al activo. Los terrenos no se deprecian.

Las vidas utiles estimadas de los activos para el afo corriente y comparativo son:

Vida atil
Edificio 40 afios
Equipo de mercadeo De 5 a 11 afios
Mobiliario y equipo de oficina 10 afios
Equipo rodante De 4 a 10 afios
Mejoras a la propiedad arrendada De 5 a 10 afios

Los métodos de depreciacién, vidas utiles y el valor residual son revisados en cada
fecha de reporte y ajustados de ser necesario.

Costos subsiguiente

El costo de reemplazar una parte de un activo de las propiedades, mobiliarios y
equipos es reconocido en el valor segun libro de la partida del activo, sélo cuando
existe la probabilidad de que el beneficio econdmico asociado al bien retorne al
Grupo y el costo del bien puede ser registrado de forma fiable. El valor segun libros
de la parte sustituida se deja de reconocer. Los costos de mantenimiento diario son
reconocidos en el estado consolidado de utilidades durante el periodo en el que se
incurran.

Proyectos en proceso

Los proyectos en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente a
proyectos especificos incurridos en las actividades de dichos proyectos. Al finalizar
el proyecto los costos son trasladados a las cuentas especificas de los activos fijos
relacionados.

(g) Efectivo

En el estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo comprende los saldos en caja
y los depésitos bancarios de moneda de curso legal disponibles en bancos de
reconocida trayectoria.

()

(i)

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Las inversiones para tenencia hasta su vencimiento son valores que el Grupo tiene la
intencion y la posibilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores consisten en
depésitos a plazo fijo sobre la base del costo amortizado.

Capital social

Las acciones comunes sin valor nominal son clasificadas como patrimonio. Los costos
incrementales atribuibles directamente a la emisién de acciones son reconocidas como
una deduccidn del patrimonio, neto de cualquier efecto tributario.

13




EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Subsidiaria de Empresa General de Inversiones, S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

() Dividendos
Los dividendos son reconocidos en el estado consolidado de situacién financiera como
pasivo cuando el Grupo tiene la obligacion para realizar el pago por la distribucion
autorizada. Los dividendos declarados se deducen de las utilidades no distribuidas
disponibles.

(k) Deterioro de activos
i.  Activos financieros no derivados (incluyendo partidas por cobrar)

Un activo financiero se evalua en cada fecha de reporte para determinar si existe
evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado. Un activo financiero esta
deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurrido
después del reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido
un efecto negativo sobre las estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo
que pueda estimarse con fiabilidad.

Evidencia objetiva que los activos financieros estan deteriorados incluye:

- Mora o incumplimiento por parte de un cliente;

- Restructuracion de un monto adeudado al Grupo con términos que el Grupo no
consideraria en otras circunstancias;

- Sefales que un cliente entrara en quiebra;

- Condiciones observables que indican que existe un descenso medible en los
flujos de efectivo esperados de un grupo de activos financieros.

Activos financieros medidos a costo amortizado

El Grupo considera la evidencia de deterioro de los activos financieros medidos a
costo amortizado tanto a nivel de un activo especifico. Todos los activos
individualmente significativos son evaluados individualmente por deterioro
especifico.

Una pérdida por deterioro se calcula como la diferencia entre su importe en libros
del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados con la tasa de interés efectiva original del activo financiero. Las
pérdidas son reconocidas en el estado consolidado de utilidades y se reflejan en
una cuenta de provisién. Cuando el Grupo considera que no existen posibilidades
realistas de recuperar el activo, los importes involucrados, son descargados. Si
posteriormente el importe de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucién
puede ser relacionada objetivamente con un hecho ocurrido después de que se
reconocio el deterioro, la pérdida por deterioro previamente reconocida se reversa a
través del estado consolidado de utilidades.

ii.  Activos no financieros
Los valores segun libros de los activos no financieros del Grupo (excluyendo los
inventarios), son revisados a la fecha de reporte, para determinar si existe algun
indicio de deterioro. Si existe algun indicativo, entonces el importe recuperable del
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Para propésitos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en el menor
grupo de activos que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo que
son independientes de las entradas de efectivo derivadas de otros activos o
unidades generadoras de efectivo.

El importe recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor
entre su valor de uso y su valor razonable, menos los costos de venta. El valor de
uso se basa en el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados usando
una tasa de interés de descuento antes de impuesto que refleja las evaluaciones
actuales del mercado sobre el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos
que puede tener del activo o su unidad generadora de efectivo. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado consolidado de utilidades.

(I) Activos intangibles

1.

ii.

ifi.

Derechos de llaves

Los activos intangibles, consisten en derechos de llave adquiridos por el Grupo, se
presentan al costo menos su amortizacién acumulada, y las pérdidas por deterioro
las cuales se amortizan bajo el método de linea recta durante su vida (til estimada.

Los activos intangibles con vida Utiles indefinidas estan sujeto a revisién anual por
deterioro o cuando haya eventos o cambios en las circunstancias que indiquen que
el valor en libros puede no ser recuperable.

Reconocimiento y medicion
Los activos intangibles que son adquiridos por el Grupo y tienen una vida util finita
son valorizados al costo menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas

por deterioro.

Investigacion y desarrollo

Los costos de desarrollo se capitalizan solo si pueden estimarse con fiabilidad, el
producto o proceso es viable técnica y comercialmente, se obtienen posibles
beneficios econémicos a futuro y el Grupo pretende y posee suficientes recursos para
completar el desarrollo y para usar o vender el activo. De no ser asi, se reconocen en
resultados cuando se incurren. Después del reconocimiento inicial, los costos de
desarrollo se miden al costo menos la amortizacién acumulada y las pérdidas

acumuladas por deterioro.

Los costos por actividades de investigacion son reconocidos en resultados cuando se
incurren.

Costos posteriores
Los desembolsos posteriores son capitalizados s6lo cuando aumentan los beneficios

econdémicos futuros incorporados en el activo especifico relacionado con dichos
desembolsos. Todos los otros desembolsos son reconocidos en resultados cuando
se incurren.
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iv. Amortizacion
La amortizacién se calcula para castigar el costo de los activos intangibles menos sus
valores residuales estimados usando el método lineal durante sus vidas Utiles
estimadas, y se reconoce en resultados.

La vida util estimada del activo intangible por derecho de llave es de 20 afios.

Los métodos de amortizacion, las vidas Utiles y los valores residuales se revisaran a
cada fecha de estado consolidado de situacién financiera y se ajustaran si es
necesario.

(m) Plusvalia
Reconocimiento y medicion
La plusvalia que surge durante la adquisicion de compafias se mide al costo menos las
pérdidas por deterioro de valor acumuladas. La plusvalia es reconocida como un activo
en el estado consolidado de situacién financiera y esta sujeta a una prueba anual de
deterioro. La plusvalia no se amortiza

(n) Prima de antigtiedad y fondo de cesantia
El Cédigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panameia el reconocimiento de
una prima de antigledad de servicios. Para tal fin, el Grupo ha establecido una
provisién, la cual se calcula sobre la base de una semana de salario por cada afio de
trabajo. Al 31 de marzo de 2018, la provisién ascendia a B/.852,513 (2017: B/.838,538).

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacién de
los empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima
de antigliedad y la indemnizacidén por despido injustificado que establece el Cédigo de
Trabajo, el cual ascendia a B/.1,942,053 (2017: B/.1,907,829). Este fondo debera
constituirse con base a la cuota parte relativa a la prima de antigliedad y el 5% de la
cuota parte mensual de la indemnizacion.

De acuerdo al Cédigo de Trabajo de la Republica de Panama a la terminacién de todo
contrato por tiempo indefinido, cualquiera que sea la causa, el trabajador tiene derecho a
una prima de antigliedad a razén de una semana de salario por cada afio de trabajo
desde el inicio de la relacién de trabajo.

(o) Provisiones
Una provision se reconoce, si como resultado de un evento pasado, el Grupo tiene una
obligacién legal o constructiva en el presente que pueda ser estimada con suficiente
fiabilidad, y es probable que una salida de beneficios econdmicos sea necesaria para

cancelar la obligacion.

(p) Cuentas por pagar y otros
Las cuentas por pagar y otros estan presentadas a su costo amortizado. Los plazos de
vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden hasta 30 dias
contados a partir de la fecha de emisidn de los respectivos documentos o facturas, no
sujetas a ningun descuento por pronto pago, no generan intereses y son pagaderas en
la moneda funcional de los estados financieros consolidados.

- d




EMPRESA GENERAL DE PETROLEOS, S. A. Y SUBSIDIARIAS
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(q) Depdsitos en garantias de clientes

(r

(s)

Los depodsitos en garantias de clientes corresponden a depdsitos entregados por los
clientes con base a los términos contractuales pactados, para garantizar la ejecucién e
inicio del suministro del servicio.

Titulos de deuda emitidos

Los titulos de deuda emitidos por el Grupo tienen como propésitos la obtenciéon de
recursos para llevar a cabo sus operaciones y mantener la liquidez. El Grupo clasifica
los instrumentos de capital en pasivos financieros de acuerdo con la sustancia de los
términos contractuales del instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Los costos financieros diferidos consisten en honorarios pagados en la emisién de bonos
del Grupo. Estos costos han sido diferidos y seran amortizados basados en la vigencia
de los bonos, con los cuales se relacionan estos costos usando el método de tasa de
interés efectiva.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio incluye el saldo del impuesto corriente y el impuesto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en el estado consolidado de
utilidades, excepto cuando esta relacionado con partidas reconocidas directamente en el
patrimonio.

i. Impuesto corriente
El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar o por cobrar sobre el
ingreso o la pérdida imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar o por
cobrar relacionado con afios anteriores. Se mide usando tasas impositivas que se
hayan aprobado, o cuyo proceso de aprobacion esté practicamente terminado a la
fecha de estado consolidado de situacion financiera.

ii. Impuesto diferido
El impuesto diferido es reconocido por las diferencias temporarias existentes entre el
valor en libros de los activos y pasivos, para propésitos de informacion financiera y los
montos usados para propésitos tributarios. El impuesto sobre la renta diferido es
medido a las tasas de impuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias
temporales cuando estas se reversen, basados en las leyes vigentes o
sustancialmente vigentes a la fecha de reporte.

La diferencia temporal que particularmente genera el impuesto sobre la renta diferido,
corresponde a la provision para posibles cuentas incobrables, depreciacion de activo
fijo y otras provisiones.
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(@)

(u)

(v)

(w)

Plan de opciones de compra de acciones

La Junta Directiva de Empresa General de Inversiones, S. A. autorizd a favor de los
ejecutivos claves “participantes” de Petrdleos Delta, S. A. y Subsidiarias, el Plan de
opciones de compra de acciones. El valor razonable de la opcién en la fecha de
otorgamiento es reconocido como un gasto administrativo del Grupo, durante el periodo
de vigencia de la opcién. La cantidad total del gasto en el afio de concesion es
determinado por la referencia al valor razonable de las opciones a la fecha de
otorgamiento. El Grupo utiliza el modelo “Black Scholes” para determinar el valor
razonable de las opciones.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos provenientes de las ventas de combustibles y lubricantes en el curso
ordinario de las actividades se valoran al valor razonable de la consideracién recibida,
neto de devoluciones y descuentos por volimenes de venta; son reconocidos en el
estado consolidado de utilidades, cuando los riesgos y beneficios significativos de la
propiedad son transferidas al comprador, la recuperacién de la consideracion es
probable, los costos asociados y posibles devoluciones pueden ser estimados, no existe
continuidad de control sobre los bienes y el monto del ingreso puede ser medido con
suficiente fiabilidad.

Los ingresos provenientes de los arrendamientos de las estaciones de servicios, son
reconocidos en el estado consolidado de utilidades en linea recta, con base al término
de los contratos.

Los ingresos provenientes a regalias son reconocidos en el estado consolidado de
utilidades basado en los contratos que mantiene el Grupo con cada uno de los agentes
comisionistas encargados de las tiendas de conveniencia ubicadas en las estaciones de
servicios, en los cuales se les obliga al pago de regalias que oscila entre un 5% y 7% de
las ventas mensuales por productos en dichos locales. Al 31 de marzo de 2018, el
Grupo mantenia un saldo por cobrar por este concepto de B/.65,395 (2017: B/.126,341),
el cual esta presentado en el rubro de otras cuentas por cobrar en el estado consolidado
de situacién financiera.

Costos financieros

Los costos financieros netos comprenden los intereses pagados sobre los
financiamientos, netos de los intereses ganados en los fondos invertidos. Todos los
intereses incurridos en relacion con los financiamientos que no son capitalizados son
llevados a gastos cuando se incurren como parte de los costos financieros y los ingresos
por intereses se reconocen en la medida que se devengan, tomando en consideracion el
rendimiento efectivo del activo. Los costos financieros son reconocidos usando el
método de interés efectivo.

Utilidad neta por accion comun

La utilidad por accién mide el desempefio del Grupo sobre el periodo reportado y se
calcula dividiendo la utilidad neta disponible para los accionistas comunes entre el
promedio ponderado de acciones comunes en circulaciéon durante el periodo.
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(x)

v)

Moneda extranjera

i. Transacciones en moneda extranjera:
Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la tasa de cambio que rige
a la fecha de la transaccién. Los activos monetarios y los pasivos denominados en
moneda extranjera son convertidos a [a moneda funcional a la tasa de cambio vigente
a la fecha del estado consolidado de situacion financiero y la tasa de cambio
promedio del afio para los ingresos y gastos. Las ganancias y pérdidas resultantes en
transacciones con moneda extranjera son presentadas en otras utilidades (pérdida)
integrales dentro del estado de consolidado de utilidades.

ii. Operaciones en el extranjero:

Los activos y pasivos de entidades extranjeras se traducen a Balboa, la unidad
monetaria de la Republica de Panama a la fecha de reporte. Los ingresos y gastos
son traducidos a Balboas a la tasa de cambio de la fecha de la transaccion. Las
diferencias en moneda extranjera son reconocidas en otras utilidades integrales.
Desde la fecha de transicion del Grupo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, esas diferencias han sido reconocidas en “Ajuste por traducciéon de
moneda extranjera”. Al momento que las entidades extranjeras son dispuestas, en
parte o por completo, los montos correspondientes e incluidos en los efectos
acumulados de conversién de moneda son transferidos al estado consolidado de
utilidades como parte de la ganancia o pérdida por dicha disposicion.

El tipo de cambio utilizado como referencia por la subsidiaria de Costa Rica fue de
¢562.40 colones por B/.1. (2017 ¢566.42 colones por B/. 1.)

Informacién de segmentos

Un segmento de negocio es un componente del Grupo que se dedica a actividades de
negocio de las que puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo los ingresos
y los gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera de los otros

componentes del Grupo.

Todos los resultados de operacion de los segmentos operativos son revisados
regularmente por la Gerencia General del Grupo para la toma de decisiones acerca de
los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio, y para el
cual se tiene disponible informacion financiera para este propésito.
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(4)

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e interpretaciones no
adoptadas

Una serie de nuevas normas y modificaciones a las normas son aplicables a los periodos
anuales que comienzan después del 1 de enero de 2017 y su aplicacién anticipada esta
permitida; sin embargo, las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no han sido
aplicadas anticipadamente por el Grupo en la preparacion de estos estados financieros
consolidados.

o NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes
La NIIF 15 establece un marco conceptual para determinar, cuando y por qué monto se
reconocen los ingresos. Reemplazan las guias de reconocimiento de ingresos existentes,
que incluye la NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias, la NIC 11 Contratos de
construccion y la CINIIF 13 Programas de fidelizacién de clientes.

La NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales sobre los que se informa que comienzan
el 1 de enero de 2018 o después. Su adopcion anticipada esta permitida.

e NIIF 9 Instrumentos Financieros
En julio de 2014, la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (International

Accounting Standards Board en inglés) emitio la version final de la NIIF 9 Instrumentos
Financieros.

La NIIF 9 es efectiva para los periodos anuales sobre los que se informa que comienzan
el 1 de enero de 2018 y la adopcién anticipada esta permitida. Actualmente, el Grupo
planea aplicar inicialmente la NIIF 9 el 1 de enero de 2018.

i. Clasificacion — Activos financieros
La NIIF 9 contiene un nuevo enfoque de clasificacion y mediciéon para los activos
financieros que refleja el modelo de negocios en el que los activos son gestionados y
sus caracteristicas de flujo de efectivo.

La NIIF 9 incluye tres categorias de clasificacién principales para los activos
financieros: medidos al costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro
resultado integral (VRCORI), y al valor razonable con cambios en resultados (VRCR).
La norma elimina las categorias existentes de la NIC 39 de mantenidos hasta el
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar y disponibles para la venta.

Bajo la NIIF 9, los derivados incorporados en contratos en los que el anfitrion es un
activo financiero dentro del alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio, se
evalla la clasificacion del instrumento financiero hibrido tomado como un todo.

ii. Deterioro del valor — Activos financieros y activos por contratos
La NIIF 9 reemplaza el modelo de ‘pérdida incurrida’ de la NIC 39 por un modelo de
pérdida crediticia esperada (PCE). Esto requerira que se aplique juicio considerable
con respecto a cdmo los cambios en los factores economicos afectan las PCE, lo que
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El nuevo modelo de deterioro sera aplicable a los activos financieros medidos al costo
amortizado o al VRCORI, excepto por las inversiones en instrumentos de patrimonio,
y a los activos de contratos.

ii. Clasificacion — Pasivos financieros
La NIIF 9 en gran medida conserva los requerimientos existentes de la NIC 39 para la
clasificacion de los pasivos financieros.

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de los pasivos
designados como a VRCR se reconocen en resultados, mientras que bajo la NIIF 9
estos cambios en el valor razonable por lo general se presentan de la siguiente
manera:

- el importe del cambio en el valor razonable que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

- el importe restante del cambio en el valor razonable se presenta en resultados.

NIIF 16 Arrendamientos.

La NIIF 16 introduce un modelo de arrendamiento contable Unico para los arrendatarios.
El arrendatario reconoce un activo por derecho de uso que representa su derecho a usar
el activo subyacente y un pasivo por arrendamiento que representa su obligaciéon de
hacer pagos por arrendamiento. Existen exenciones opcionales para los arrendamientos
de corto plazo y las partidas de bajo valor. La contabilidad del arrendador permanece
similar a la de la norma actual, es decir, los arrendadores contindan clasificando los
arrendamientos como financieros u operativos.

La NIIF 16 reemplaza las guias sobre arrendamientos existentes incluyendo la NIC 17
Arrendamientos, la CINIIF4 Determinacion de si un Acuerdo Contiene un Arrendamiento,
la SIC-15 Arrendamientos Operativos —Incentivos y la SIC 27 Evaluacion de la Esencia de
las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento.

La norma es efectiva para los periodos anuales comenzados el 1 de enero de 2019 o
después. La adopcion anticipada esta permitida para las entidades que aplican la NIIF 15
Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes en la fecha de
aplicacion inicial de la NIIF 16 o antes de esa fecha.

e Otras modificaciones

No se espera que las siguientes normas nuevas o modificadas tengan un impacto
significativo sobre los estados financieros consolidados del Grupo:

- Clasificacién y Medicién de Transacciones con Pago Basado en Acciones
(Modificaciones a la NIIF 2).

- Venta o Aportacion de Activos entre un Inversor y su Asociada o Negocio
Conjunto (Modificaciones a las NIIF 10 y NIC 28).

El Grupo no ha realizado la evaluaciéon de un posible impacto de la aplicaciéon de estas
nuevas normas sobre sus estados financieros consolidados.
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(5)

Segmentos operativos

Al 31 de marzo de 2018, se presentan cuatro segmentos reportables, que corresponden a las
unidades estratégicas de negocios del Grupo. Las unidades estratégicas de negocio ofrecen
diferentes productos y servicios, principalmente, productos derivados del petréleo y sus
servicios; tales como: gasolina, diesel, asfalto, lubricantes, entre otros. Se gestionan por
separado debido a que corresponden a grupos de clientes diferentes y se requiere de
tecnologia y estrategias de comercializacion distintas. Para cada una de las unidades
estratégicas de negocios, la Gerencia General del Grupo examina los informes de gestién
interna.

A continuacién se describe un resumen de cada uno de los segmentos del Grupo:

e Al por mayor: Incluye la comercializaciéon, promocién y distribucion de productos
derivados del petréleo, tales como gasolina, diesel, bunker, asfaltos y combustibles para
aviones. Su linea de distribucién es al por mayor.

e Al detal: incluye la comercializacion y distribuciéon de productos derivados del petréleo,
tales como gasolina y diesel a las estaciones de servicio. Su linea de distribucién es al
detal.

e Lubricantes: Incluye la comercializacion de aceites y lubricantes utilizados en la industria
automotriz e industrial.

¢ Bienes raices: Incluye la actividad de bienes raices del Grupo.

El rendimiento se mide basado en la utilidad antes de impuesto sobre la renta del segmento,
como se incluye en los informes de gestién internos, que son revisados por la Gerencia
General del Grupo.

Los resultados de los segmentos son utilizados para medir el desempefio, ya que la gerencia
del Grupo considera que dicha informacién es mas relevante en la evaluacion de los
resultados de ciertos segmentos en relacion con otras actividades que operan en estas
industrias.
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La composicion del segmento secundario basado en distribucion geografica se describe de la
siguiente manera:

Total
018 Panama Costa Rica Consolidado

Total activos del segmento reportables 193,618,539 77,046,410 270,664,949

Total pasivos del segmento reportable 118,890,364 26,519,802 145,410,166
2017

Total activos del segmento reportables 184,312,322 74,402,168 258,714,490

Total pasivos del segmento reportable 114,056,096 25.,416.2 139,472,355

(6) Efectivo
El efectivo se presenta a continuacion:

2018 2017
Caja 6,422 13,727
Cuentas bancarias 31,409,276 39,067,500

31,415,698 39,081,227

(7) Depésitos a plazo fijo
El Grupo mantenia depésitos a plazo fijo con Banco General, (Costa Rica), S. A. con
vencimientos originales mayores a tres meses, los cuales se detallan a continuacién:

Tasa de
Vencimiento interés 018 2017
Abril del 2018 3.53% 2,921,408 0

: A
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(8) Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los importes de los saldos y las transacciones mas significativas con partes relacionadas se

componen de la siguiente forma:

2018 2017

Cuentas bancarias corrientes (nota 6) 27,608,538 32,638,458
Depésitos a plazo fijo (nota 7) 2,921,408 0
Intereses por cobrar depésito a plazo fijo 12,476 0
Cuenta por pagar productos:

IGP Trading Corporation, Ltd. 37,809,332 516,221
Cuenta por pagar accionista y afiliadas:

Empresa General de Inversiones, S. A. 636,430 632,912
Gastos acumulados por pagar:

Intereses por pagar (nota 15) 614,363 638,194
Préstamos por pagar (nota 17) 22,639,944 22,653,462
Bonos por pagar al valor nominal (nota 16) _70,000,000 70,000,000

Los importes de las transacciones mas significativas durante el afio se detallan a continuacién:

2018 2017
Compras 241,565,219 200,721,776
Intereses pagados sobre bonos __ 940,625 940,625
Intereses pagados sobre préstamo 284,626 12.459
Intereses ganados 2,736 83,045
Beneficio a personal clave de la gerencia 458,273 441,321

Las cuentas por pagar a IGP Trading Corporation, Ltd. (compafia afiliada) corresponden a la
compra directa del combustible, quien mantiene un contrato con la Refineria Chevron
Products Antilles, Ltd. con la intencion de mantener inventarios de catorce (14) dias como

minimo y abastecer a la filial.

Las cuentas por pagar a accionista y afiliadas no tienen garantias colaterales, no generan

intereses y no tienen fecha de vencimiento.
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(9)

(10)

Empresa General de Inversiones, S. A., ultimo accionista, mantiene un plan de accién de
compra de acciones al personal clave, en el cual también participan sus subsidiarias. Las
opciones otorgadas al personal clave de Petréleos Delta, S. A. y Subsidiaria, para la compra
de acciones del Grupo, es de 130,000 acciones (2016: igual). El total del gasto de las
opciones otorgadas a los participantes con base al valor razonable fue por la suma de
B/.3,519 (2017: B/.3,519). Este plan estara vigente hasta el afio 2018. El gasto de las
opciones otorgadas a los participantes se incluye en el estado consolidado de utilidades en el
rubro de gastos generales y administrativos (véase nota 19).

Préstamos por cobrar

El Grupo mantiene préstamos por cobrar, originados por financiamientos de uno a diez afios,
otorgados a concesionarios para la adquisicion de terrenos, mejoras a los locales utilizados
para el expendio de productos Delta y acuerdos de cancelacion de deuda con concesionarios
y clientes industriales. El Grupo carga una tasa de interés anual de 10% sobre los préstamos
y los mismos estan respaldados con garantias hipotecarias, bancarias y fianza personal.

Las porciones corrientes y no corrientes de estos préstamos se detallan como sigue:

2018 2017
Préstamos por cobrar 1,087,847 1,178,417
Menos vencimientos corrientes (287,951 (307,975)
Préstamos por cobrar, excluyendo vencimientos
corrientes 799,896 870,442
Inventarios
Los inventarios se detallan asi:
2018 2017
Productos de petréleo 25,064,650 19,080,668
Productos de lubricantes 2,822,158 4,448,670
Materiales y suministros 264 607 145,035

28,151,415 23,674,373

: /
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(11) Propiedad, mobiliarios, equipos y mejoras
Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras se detallan a continuacion:

Equipo de
mercadeo
oflcina y equipo
Mejoras a la de Proyectos en
Terreno propiedad procesamiento EdIficlo Equipo rodante proceso Total
Costo 30,711,913 25,317,832 74,047,340 31,733,603 8,121,838 5,680,246 175,612,772
Saldo al 1 de enero de 2017 0
Adiciones 942 49,909 11,054 13,115,713 13177618
Adiciones por Adquisicién 10,731,394 1,219,014 5418,135 132,014 17,500,557
Reclasificaciones 981,929 1,931,442 6,909,041 3,343,116 115,398 (13,280,926) 0
Ajustes
Ventas ydisposiciones o (264,682) (607 365) o] (80,040) (89,619) (1,041,708)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 42,425 236 26,985,534 81,617,939 40,505,908 8,289,210 5425414 205,249,241
Saldo al 1 de enero 2018 42425236 26,985,534 81,617,939 40,505,908 8,289,210 5425414 205,249 241
Adiciones 0 o] o] o] ] 3,443,646 3,443,646
Adiciones por Adquisicion 0 0 0 0 0 0 0
Reclasificaciones o 0 2,764,389 103,715 445477 (3,313,581) 0
Ventas ydisposiciones 0 0 (97,456) 0 (125,692) (396,938) (620,086)
Saldo al 31 de marzo de 2018 42,425,236 26,985,534 84,284,872 40,609,623 8,608,995 5,158,541 208,072,801
Depreclaclén y amortlzacléon
Saldo al 1 de enero de 2017 14,633,063 47,351,384 8,462,733 4,769,803 75.216,983
Depreciacion del periodo 1,506,853 7,519,443 1,338,894 548,482 10,913,672
Reclasificaciones y ajustes 0 0 0
Ventas y disposiciones (253,231) (563,829) (64,030) (881,090)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 0 15,886,685 54,306,998 9,801,627 5,254,255 ] 85,249,565
Saldo al 1 de enero 2018 ] 15,886,685 54,306,998 9,801,627 5,254,255 0 85,249,565
Depreciacion del periodo 396,071 2,002,175 439,693 147,006 0 2,984 945
Adiciones por Adquisicion 0 0 0 0 0
Reclasificaciones 0 0 0 0 0
Ventas y disposiciones 1 (40,584) 0 (33,649) (74,242)
Saldo al 31 de marzo de 2018 0 16,282,757 56,268,579 10,241,320 5,367,612 0 88,160,268
Valor segdn libros
Al 1 de enero de 2017 30,711,913 10,684,769 26,695,956 23,270,870 3,352,035 5,680,246 100,395,789
Al 31 de diciembre de 2017 42,425,236 11,098,849 27,310,941 30,704,281 3,034,955 5425414 119,999,676
al 31 de marzo de 2018 42,425,236 10,702,777 28,016,293 30,368,303 3,241,383 5,158,541 119,912,533

Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantenia obras en proceso por la suma de B/.5,158,541
(2017: B/.5,425,414) las cuales corresponden a construcciones de nhuevas estaciones,
remodelaciones, adecuaciones de tanques y surtidoras de estaciones de servicio.
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(12) Activos intangibles, neto
Los activos intangibles se detallan a continuacion:

Derccho Relacién Pcrmi.s’o Costos de
operaciéon
de llave con clientes _-Peddler desarrollo Total

Costo ) .
Saldo al 1 de enero de 2017 5,251,221 - - - 5,251,221
Adiciones 608,997 - - - 608,997
Adquisicién a través de combinacién -

de negocio 4,955,582 1,520,015 237,629 288,000 7,001,226
Saldo al 31 de diciembre de 2017 10,815,800 1,520,015 237,62; 288,000 12,861,444
Saldo al 1 de enero de 2018 10,815,800 1,520,015 237,629 288,000 12,861,444
Adiciones 492,849 - - - 492,849
Adquisicion a través de combinacion

de negocio - - - - -
Saldo al 31 de marzo de 2018 11,308,649 1,520,015 237,629 288,000 13,354,293
Amortizacién acumulada y pérdidas

por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2017 1,790,971 - - - 1,790,971
Amortizacién 398,705 - - - 398,705
Saldo al 31 de diciembre de 2017 2,189,676 - - - 2,189,676
Saldo al 1 de enero de 2018 2,189,676 - - - 2,189,676
Amortizacion 248,277 - - - 248,277
Saldo al 31 de marzo de 2018 2,437,953 - - - 2,437,953
Importes en libros
Al 1l de enero de 2017 3,460,250 - - - 3,460,250
Al31 de diciembre de 2017 8,626,124 1,520,015 237,629 288,000 10,671,768
Al 31 de marzo de 2018 8,870,696 1,520,015 237,629 288,000 10,916,340

Derecho de llave
A partir del afio 2000, el Grupo adquirié6 derechos exclusivos para la operacién de despacho
de combustible en diferentes estaciones de combustible localizados en la Republica de

Panama:
Aio Valor

Gran Terminal de Transporte 2000 850,000
Fuerte Amador Resort y Marina (FARM) 2000 300,000
Estaciones de combustible 2012 75,000
Estaciones de combustible 2013 380,000
Estaciones de combustible 2014 145,000
Gran Terminal Nacional de Transporte 2015 2,675,000
Estaciones de combustible 2015 593,721
Estaciones de combustible 2016 232,500
Estaciones de combustible 2017 608,997

Estaciones de combustible por adquisicién
a través de combinacion de negocio 2017 4,955,582
10,815,800
Estaciones de Combustible 2018 492 849
11,308,649
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Relacion con clientes

Las sociedades adquiridas mantenian una base de clientes que han generado histéricamente
ingresos fijos y la relacién con estos clientes leales o retenidos es controlada por el Grupo
desde el momento de la adquisicion.

Permiso operacion - Peddler

A finales del afio 2010, Petroleos Delta, S. A. decide invertir en la adquisicion de las
estaciones de combustible Shell en Panama y Shell en Costa Rica. Con esta adquisicion en
Panama alcanzé un 40% de participacién de mercado y tuvo que obtener autorizacion de las
autoridades de competencia.

El mercado en Costa Rica es estable y sus precios son regulados por lo que el riesgo es
controlado. Sin embargo, el tramite para obtener los permisos de operaciéon y para
construccion de una estacion tiene una duracion entre 24 a 30 meses, el cual es un factor
importante que conlleva a la adquisicién de nuevas estaciones operando para obtener un
rendimiento y crecimiento a corto y mediano plazo.

El negocio Peddler es la distribucién sin punto fijo a clientes a graneles y antes de la
adquisicion de las operaciones de Total Petréleo Costa Rica, S. A., el cual Petréleos Delta
Costa Rica, S. A. no contaba con este negocio. Este negocio fue afirmado por Total Petrdleo
Costa Rica, S. A., el 8 de marzo del 2016 por una concesion de Distribucién de Combustible
sin punto fijo con el Ministerio de Ambiente y Energia (MINAE), el cual debe ser renovado por
cinco afios y permite obtener el cédigo de RECOPE para este fin.

Estas concesiones cumplen con el criterio para ser reconocidas como activos intangibles
debido a que la entidad tiene un ahorro en tiempo y costo entre adquirir el permiso de
operacion e iniciar el proceso de obtencion de los tramites pertinentes para operar.

Con la adquisicion, la red de estaciones del Grupo Total Petréleo Costa Rica se amplia de 34
a 53 estaciones de servicio lo que permite una optimizaciéon de los gastos operativos y
administrativos con presencia a nivel nacional.

La concesion para la prestacion del servicio publico de suministro de combustibles en estacién
de servicio y la concesion de distribuidor de combustible sin punto fijo Peddler fueron
valorados usando el método de costo de reposicion bajo el enfoque de costos. Para tal fin, se
considero el proceso de obtencién de tiempos y costos asociados asi como el costo de
oportunidad por las utilidades que se dejan de percibir durante el tiempo de obtencién de las
concesiones.

Costos de desarrolio

Los costos de desarrollo incurridos en la implementacion de la migracién de datos y
adecuaciones de los procesos operativos a la plataforma del sistema tecnologico estan bajo

control y manejo de la empresa.
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(13) Plusvalia
Efectivo el 31 de agosto de 2017, el Grupo reconocié una plusvalia producto de la transaccion
realizada por Petréleos Delta Costa Rica, S. A., en donde adquirié la totalidad de las acciones
de la sociedad Total Petréleo Costa Rica, S. A. (ahora PetroDelta Costa Rica, S. A.) y su
subsidiaria Servicios de Gestion Directa CRC, S. A.

La siguiente tabla resume la contraprestacion pagada en efectivo por Petréleos Delta Costa
Rica, S. A. y los importes reconocidos para los activos adquiridos y pasivos asumidos a la
fecha de la adquisicién, a su valor razonable correspondiente a la transaccion con Total
Marketing Services, S. A.

Activos adquiridos identificables y pasivos 2017
asumidos identificables
Efectivo 2,667,513
Documentos y cuentas por cobrar 1,877,125
Otras cuentas por cobrar 332,295
Inventarios 1,196,717
Gastos pagados por adelantados 294,646
Inmuebles, maquinaria y equipo 17,500,557
Otros activos intangibles (nota 12) 58,584
Activos intangibles identificados en la adquisicién (nota 12) 6,942,642
Deposito en garantia 90,796
Otros activos 579,528
Cuentas e impuestos por pagar (183,489)
Pasivos laborales (184,719)
Reservas varias (121,769)
Total de activos netos adquiridos 31,050,426
La plusvalia surgida de la adquisicién se ha reconocido de la siguiente manera:

Contraprestacion transferida 43,042,181

Valor razonable de los activos netos identificables (31,050,426)

Valor pagado en exceso de los activos netos

adquiridos 11,991,755

El Grupo podra ajustar retroactivamente los importes reconocidos a la fecha de la adquisicion
para reflejar la nueva informacién obtenida sobre hechos y circunstancias que existan en la
fecha de la adquisiciéon y que, si hubieran sido conocidas, habrian afectado a la medicion de
los importes reconocidos en esa fecha. Este periodo de medicién no excedera de un afio a
partir de la fecha de adquisicion.
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(14) Otros activos
Los otros activos se detallan asi:

Aportes a concesionarios
Depésitos en garantia
Varios

Anticipo de alquileres

(15) Gastos acumulados por pagar
Los gastos acumulados por pagar se detallan asi:

Acarreos
Retenciones a empleados
Intereses (nota 8)

(16) Bonos por pagar

2018 2017
82,666 88,087
209,793 208,984
117,997 54,770
427,548 450,561
838,004 802,402

2018 2017
672,276 597,903
1,596,258 1,359,667
614,363 638,194
2,882,897 2,595,764

La Junta Directiva de Petroleos Delta, S. A. mediante resolucion fechada el 15 de diciembre
de 2010, autorizé la emisién de Bonos Corporativos, en forma nominativa, registrados y sin
cupones, por un valor nominal de setenta millones de délares B/.70,000,000.

El 25 de abiril del 2011, mediante la resolucion CNV-128-11, la Comisién Nacional de Valores,
autorizd a Petréleos Delta, S. A. la emisién de Bonos Corporativos por un total de hasta
B/.70,000,000, los cuales fueron incluidas en la oferta ptblica del 9 de mayo de 2011.

Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantiene bonos corporativos vigentes producto de dicha
emision por la suma de B/.70,000,000. Estos bonos vencen en doce (12) afios contados a
partir de la fecha de su oferta. Los intereses se pagan trimestralmente.

Las series pagan diferentes tasas de interés y tienen vencimientos de acuerdo a la siguiente

tabla:

Serie Tasa Vencimiento
Serie— A 4.75% 9 de mayo de 2018
Serie—B  5.00% 9 de mayo de 2021
Serie—C 6.50% 9 de mayo de 2023

Valor nominal

Costos de emisién

Bonos por pagar

Menos porcién corriente de los bonos por pagar
Bonos por pagar, excluyendo porcion corriente

32

Bonos emitidos y
en circulacion

2018 2017
15,000,000 15,000,000
35,000,000 35,000,000
20,000,000 20,000,000
70,000,000 70,000,000

(79.909) _ (88.,485)
69,920,091 69,911,515
(15,000,000) (15,000,000)
54,920,091 54,911,515
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Los Bonos de la Serie A y Serie B podran ser redimidos anticipadamente al cien por ciento

(100%) de su valor, siempre y cuando:

a. Hayan transcurrido tres (3) afios contados a partir de la Fecha de Oferta.

b. La misma se haga en cada fecha de Pago de Intereses con notificacion al Agente de
Pago, Registro y Transferencia con treinta (30) dias de anticipacion.

c. La misma sea comunicada por el Emisor al Agente de Pago, Registro y Transferencia y
a los Tenedores Registrados, mediante publicaciéon por dos (2) dias consecutivos en dos
(2) periddicos de la localidad, indicando el monto de los Bonos a ser redimidos y la fecha

de Redencion Anticipada.

Los Bonos de la Serie C se emitieron en dos periodos: B/.10,000,000 en el afio 2011 y
B/.10,000,000 en el afio 2014. Los Bonos de la Serie C no podran ser redimidos

anticipadamente.

(17) Préstamos por pagar
Los préstamos bancarios se detallan como sigue:

Banco General, (Costa Rica), S. A.

Préstamo comercial por la suma de B/.697,422 a una

tasa de interés anual Libor a 6 meses + 6%, con pagos
mensuales a capital e intereses por B/.7,438, con
vencimiento en junio del 2028. Garantizado con
hipoteca sobre finca ubicada en la provincia de
Alajuela, Costa Rica.

Banco General, S. A.

Préstamo comercial por la suma de B/.22,000,000 a una
tasa de interés Libor a 3 meses + 3%, minimo 5%.
Durante los primeros seis (6) meses se otorga un
periodo de gracia al pago de capital, y posterior al
periodo de gracia se pagaran veintiséis (26) cuotas
trimestrales consecutivos a capital por B/.846,154; y al
vencimiento en septiembre del 2024, se realizara un
pago final sobre el saldo restante. Esta facilidad da
como garantia fianzas solidarias entre las empresas
del Grupo.

Total de préstamos por pagar

Menos porcién corriente de los préstamos bancarios

Préstamos bancarios, excluyendo porcion
corriente
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2018 2017

639,944 653,462
22,000,000 22,000,00
22,639,944 22,653,462
(3,414.511) (2,863.268)
19,225,433 19,790,194
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(18)

(19)

Al 31 de marzo de 2018, el Grupo mantenia compromisos que incluian condiciones generales
y financieras, las cuales estaran vigentes para el Grupo, mientras se adeude suma alguna al

Banco. A continuacion se detallan las mas importantes:

e Presentar estados financieros consolidados anuales auditados de Empresa General de

Petréleos, S. A. y Subsidiarias, a mas tardar 120 dias después de su cierre fiscal.

¢ Notificar cualquier cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicién financiera, en
las operaciones, en el ambito regulatorio, en el desempefio, en las expectativas o en las

propiedades del Grupo.

¢ Constituir prenda mercantil a favor del Banco sobre el 100% de las acciones emitidas y en
circulacion del capital social de Total Petroleo Costa Rica, S. A. (ahora PetroDelta Costa
Rica, S. A.), a fin de garantizar el fiel cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones
que el Grupo ha contraido o llegue a contraer en el futuro con el Banco.

las siguientes condiciones financieras:

Empresa General de Petrdleos, S. A. y Subsidiarias deberan cumplir en forma consolidada

» Mantener en todo momento una razéon de deuda financiera sobre EBITDA de los
ultimos doce (12) meses, menor de dos punto cinco veces (2.5x).

> Mantener en todo momento una cobertura de servicio de deuda mayor de uno punto

cinco veces (1.5x)

Otros ingresos
Los otros ingresos se detallan a continuacion:

Ganancia en venta de activo fijo
Comisiones

Regalias

Miscelaneos

Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

Servicios Publicos

Honorarios profesionales y técnicos
Seguridad y vigilancia

Otros servicios recibidos

Papeleria y utiles de oficina
Procesamiento electrénico de datos
Plan de opciones en acciones (nota 8)
Varios

34

2018

80,821
203,392
22,839
130,447
28,453
198,456
3,519
94,547
162,474

2017

101,814

39,779
165,825
254,656
562,074

2017

65,977
126,136
22,107
159,042
18,905
157,104
3,619
92,686
645,476
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(20) Gastos de personal

Los gastos de personal se detallan a continuacion:

Salarios

Indemnizacién
Bonificaciones

Gasto de representacion
Gasto de entrenamiento
Seguro social y educativo
Viajes y viaticos

Prima de antigiiedad
Uniformes

Vales de alimentacion
Pre empleo

Plan de acciones restringidas
Hospitalizacién y vida
Atencion a empleados

(21) Gastos de operaciones

Los gastos de operaciones se detallan a continuacion:

Comisiones

Acarreo de productos

Depreciacién y amortizacion (nota 11)
Costo de administracion de estaciones
Mantenimiento y reparaciones
Alquileres

Impuestos

Distribucién de combustibles y lubricantes
Materiales y equipos

Servicios de publicidad y mercadeo
Seguros

Otros

Cuentas incobrables (nota 24)
Amortizacion de concesiones (nota 12)

2018 2017
1,757,595 1,214,863
57,673 222
433,273 348,643
182,586 158,936
5,202 7,273
368,472 222,000
101,467 77,494
33,237 22,964
26,645 3,073
14,464 16,246
1,819 1,766
4,400 4,248
89,868 89,412
10,190 4,520
3,076,891 2,171,660
2018 2017

10,687,529 10,220,613
3,940,906 3,600,883
2,984,945 2,545,169
765,453 495,861
1,330,237 1,302,726
2,127,470 1,668,388
449,580 454,794
578,823 538,586
88,118 87,008
481,846 555,238
195,446 150,454
85,086 266,621
40,486 35,965
248 277 102,904
24,004,202 22,025,210
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(22) Costos financieros, neto
Los costos financieros, neto se detallan a continuacion:

2018 2017
Intereses ganados 55,322 135,734
Gastos de intereses (1.313:311) (974,263)

(1,257,989)  (838,529)

(23) Impuestos
De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta del
Grupo pueden estar sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres Ultimos afios,
incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2017.

Ademas, los registros del Grupo pueden estar sujetos a examen por las autoridades fiscales
para determinar el cumplimiento con la ley del impuesto de transferencia de bienes muebles y
servicios (ITBMS).

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la sociedad constituida en la Republica de
Costa Rica mantienen una tasa impositiva del 30% mientras que las sociedades constituidas
en la Republica de Panama utilizan la tasa impositiva de 25%.

Mediante la Gaceta Oficial No. 27108, se publicé la Ley 52 del 28 de agosto de 2012, que
reforma el Cédigo Fiscal y restablece el sistema anterior que habia sido derogado con la Ley 8
del 15 de marzo de 2010, teniendo el Grupo que pagar el impuesto sobre la renta estimado en
base a la renta gravable del periodo anterior y pagarlo en tres partidas iguales al 30 de junio,
30 de septiembre y 31 de diciembre.

Precio de transferencia

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de agosto de 2012, adiciond
el Capitulo IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado Normas de
Adecuacion a los Tratados o Convenios para evitar la Doble Tributacion Internacional,
estableciendo el régimen de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes que
realicen operaciones con partes relacionadas residentes en el extranjero. Estos contribuyentes
deben determinar sus ingresos, costos y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones
de rentas, con base en el precio o monto que habrian acordado partes independientes bajo
circunstancias similares en condiciones de libre competencia, utilizando los métodos
establecidos en la referida Ley 33. Esta ley establece la obligacién de presentar una
declaracién informativa de operaciones con partes relacionadas (Informe 930) dentro de los
seis meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al
momento de la presentacion del informe, con un estudio de precios de transferencia que
soporte lo declarado mediante el informe 930. Este estudio debera ser entregado a
requerimiento de la Direccion General de Ingresos, dentro de un plazo de 45 dias contados a
partir de la notificacién del requerimiento. La no presentacion de la declaracion informativa
dara lugar a la aplicacién de una multa equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las
operaciones llevadas a cabo con partes relacionadas.
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Tal como se indica en la nota 8 con respecto a transacciones con compafiias relacionadas,
durante el afio 2017, el Grupo no llevd a cabo transacciones con su subsidiaria en el
extranjero, por lo tanto no se requiere la presentacién del informe 930, segun los

requerimientos de la Ley 52.

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagar por el Grupo para el periodo
terminado el 31 de marzo de 2018 se determiné de conformidad con el método tradicional en

B/.2,251,147 (2017: B/.2,577,389).

Al 31 de marzo de 2018, el impuesto sobre la renta estaba compuesto de la siguiente manera:

2018 2017
Impuesto sobre la renta, corriente 2,251,147 2,577,389
Ajuste al impuesto causado afio anterior (62,941) 0
Impuesto sobre la renta, diferido 8,917 21,219

2,207,123 _ 2,598,608

La conciliacion entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del gasto del impuesto sobre la
renta del Grupo, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalla
a continuacion:

2018 2017
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,313,735 9,695,313

Tasa de impuesto sobre la renta

estatutaria 25% 2,078,434 25% 2,398,828
Aumento resultante de:
Efecto de la tasa impositiva en jurisdiccion

extranjera 2% 154,587 1% 102,972
Ingresos no gravables 0% (2,213) 0% (8,437)
Gastos no deducibles 0% 20,340 1% 84,026
Total de impuesto sobre la renta 27% 2,251,147 27% 2,577,389
Ajuste al impuesto causado afio anterior -1% (52,941) 0% 0
Efecto del impuesto sobre la renta diferido 0% 8.917 0% 21,219
Total de impuesto sobre la renta 27% 2,207,123 27% _2,598,608

El gasto de impuesto diferido estaba compuesto de las siguientes partidas:

2018 2017
Diferencias temporales:
Provision para posibles cuentas incobrables (539) (316)
Depreciacion de activo fijo (9,339) (20,903)
Otras provisiones 961 0
8.917) —(21,219)
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El impuesto diferido activo estaba compuesto de las siguientes partidas:

Impuesto sobre la renta diferido:

Provision para posibles cuentas incobrables

Depreciacion de activo fijo

Total de impuesto sobre la renta diferido

(24) Valor razonable y gestion de riesgos
El valor razonable de los activos y pasivos financieros se aproxima al valor registrado en

libros.

(a) Clasificacién contable y valores razonables

2018 2017

26,765 26,226
1,064,355 1,055,075
1,091,120 _1,082,201

A continuacion se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
financieros y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor
razonable. La tabla no incluye informacion para los activos financieros y pasivos
financieros ho medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacién
razonable del valor razonable.

Activos financieros no medidos al valor
razonable

Efectivo

Depésitos a plazo fijo

Cuentas por cobrar

Préstamos por cobrar, excluyendo
vencimientos corrientes

Pasivos financieros no medidos al valor
razonable

Cuentas por pagar

Préstamos por pagar

Bonos por pagar

Activos financieros no medidos al valor
razonable

Efectivo

Cuentas por cobrar

Préstamos por cobrar, excluyendo
vencimientos corrientes

Pasivos financieros no medidos al valor
razonable

Cuentas por pagar

Préstamos por pagar

Bonos por pagar

Total importe
en libros

31,415,698
2,921,408
54,311,258

799,896
89,448,260

46,156,377
22,639,944
69,920,091

138,716,412

Total importe
en libros

39,081,227
44,771,943

870,442
84,723,612

41,941,080
22,653,462
69,911,515

134,505,057
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2018
Valor razonable
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
S - 23,757,000 23,757,000
-—- 70,019,314 — 70,019,314
-—-—-- 70,019,314 23,757,000 93,776,314
2017
Valor razonable
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
------ - 23,757,000 23,757,000
------ 70,697 806 70,697,806
------ 20.697.806 23,757,000 94,454,806
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(b)  Medicion de los valores razonables

(c)

Técnicas de valorizacion y variables no observables significativas.

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado consolidado de
situacion financiera, como parte de estas estimaciones no se identificaron variables
significativas no observables.

i. Efectivo, cuentas por cobrar y otras
El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

ii. Préstamos por cobrar
El valor razonable estimado para determinar el valor razonable de la cartera de los
préstamos se descontaron los flujos de efectivo a una tasa que refleja: i) las tasas
actuales de mercado, vy ii) las expectativas futuras de tasa de interés, por un plazo
que refleja los pagos anticipados.

iii. Cuentas por pagar, préstamos por pagar y otras
El valor en libros de los préstamos por pagar, se aproxima a su valor razonable dada
su naturaleza a corto plazo y las tasas de intereses prevalecientes del mercado no
fluctian de manera significativa. Las cuentas por pagar y otras, se aproximan a su
valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

iv. Bonos por pagar
Para determinar el valor razonable de los bonos por pagar se utilizaron técnicas de
valuacién con las cuales se descontaron los flujos de efectivo esperados a una tasa
que refleja las tasas de intereses de referencia a la fecha de reporte, al igual que el
riesgo crediticio del Emisor observado en la fecha de la emision.

Gestion de riesgo financiero
El Grupo esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos

financieros:

Riesgo de crédito

Riesgo de liquidez y financiamiento
Riesgo de tasa de interés y mercado
Administracion de capital

i. Marco de administracion de riesgos
La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco
de referencia de la administracion de los riesgos del Grupo.

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los
riesgos que enfrenta el Grupo, para fijar limites apropiados de riesgos y, controles
para vigilar los riesgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposiciéon
maxima al riesgo de crédito estd dada por el valor en libros de las cuentas por
cobrar.

La Junta Directiva supervisa cédmo la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas
de manejo de riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos

operacionales y financieros. /
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ii. Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de que se origine una pérdida financiera para el
Grupo si un cliente o contraparte de un instrumento financiero incumple con sus
obligaciones contractuales. Este riesgo se origina principalmente de las cuentas por
cobrar a clientes, préstamos por cobrar y otras cuentas por cobrar.

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito esta influenciada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. Para mitigar el riesgo de crédito, las
politicas de administracion de riesgo establecen limites por deudor.

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera no existen concentraciones
significativas de riesgo de crédito. La maxima exposicion al riesgo de crédito esta
representada por el monto en libros de cada activo financiero en el estado
consolidado de situacion financiera.

El Grupo establece una provisiéon para deterioro que representa su estimacién de las
pérdidas sufridas en relacién con las cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas
por cobrar y los préstamos por cobrar. Los principales componentes de esta
provision es un componente especifico de pérdida que se refiere a las exposiciones
significativas de forma individual, y un componente de pérdida colectiva establecido
para los grupos de activos similares respecto de las pérdidas que han sido incurridas
pero aun no identificadas. La provisién por pérdida colectiva se determina con base
en los datos histéricos de las estadisticas de pago para activos financieros similares.

La maxima exposicion al riesgo de crédito para las cuentas por cobrar a la fecha de
reporte por tipo de contraparte se presenta a continuacién:

2018 2017
Al por mayor 26,304,417 29,251,319
Al detal 28.006.841 15,520,624

54,311,258 44,771,943

La antigliedad de las cuentas por cobrar a clientes es la siguiente:

2018 Deterioro 2017 Deterioro
De 0 a 30 dias 50,656,838 0 41,501,603 0
De 31 a 60 dias 2,189,455 0 1,615,433 0
De 61 a 90 dias 1,520 0 249,735 0

De 91 a 120 dias y mas 1,463,445 1,383,582 1,405,172 1,448,121
54,311,258 1,383,682 44,771,943 1,448,121
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iii.

Los movimientos de la provisién para posibles cuentas incobrables se detallan de la
siguiente forma:

2018 2017
Saldo al inicio del afio 1,448,121 1,312,782
Provisién cargada a gastos de operacion (nota 21) 40,486 44,148
Castigos y/o ajustes (105,025) 91,191
Saldo al final del afio 1,383,582 1,448,121

La administracion considera adecuado el saldo de la provision para posibles cuentas
incobrables, basada en su evaluacion de la potencialidad de cobro de la cartera de
clientes. Esta evaluacion conlleva estimaciones importantes que son susceptibles a
cambios.

Efectivo

E!l Grupo mantenia efectivo por B/.31,415,698 (2017: B/.39,081,227). El efectivo se
mantiene en un banco local, que cuenta con una calificacion de grado de inversion
entre el rango BBB y BBB+, segun publicacién de las agencias calificadores Standard
& Poor’s y Fitch Ratings.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Grupo encuentre dificultades en el
cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se
liguidan mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero. EIl enfoque del
Grupo para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que
siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en
circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceptables
o correr el riesgo de dafio a la reputacion del Grupo.

Administracién del riesgo de liquidez
El Grupo se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficiente efectivo
disponible para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no
derivados:

2018
Flujos de efectivos contractuales
Importe 6 meses o 7a12 Mas de un
en los libros Total menos meses ano
Cuentas por pagar - productos 39,711,335 (39,711,335) (39,711,335) 0 0
Cuentas por pagar — proveedores
y otros 5,808,612 (5,808,612) (5,808,612) 0 0
Accionista y afiliadas 636,430 (636,430) (636,430) 0 0
Préstamo por pagar 22,639,944 (26,365,196) (1,716,359)  (2,231,386)  (22,417,450)
Bonos e intereses por pagar 70,525,878 (83,368,795) (1,625,000) (1,525,000) (9.792,917)
139,322,189 (155,800.368)  _(49,397,736) (3.756.386) .(32.210.367)
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Flujos de efectivos contractuales

Importe 6 meses o 7a12 Mas de un
en los libros Total menos meses afno
Cuentas por pagar - productos 35,163,866 (35,163,866) (35,163,866) 0 4]
Cuentas por pagar — proveedores
y otros 6,144,302 (6,144,302) (6,144,302) 0 0
Accionista y afiliadas 632,912 (632,912) (632,912) 0 0
Préstamo por pagar 22,653,462 (27,274,287) (1,727,377)  (2,254,892) (23,292,018)
Bonos e intereses por pagar 70,549,709 (83.624,143) (17,300,308) (1,537,534) (64,786,301)

135144251  (152,839.610)  _(60,968,765) (3.792.426) (88.078,319)

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propoésitos de administracion de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. La revelacién muestra montos de flujo de efectivo para las
obligaciones que se liquidan en efectivo.

Normalmente, el Grupo se asegura de que tiene suficiente efectivo para cubrir la
demanda prevista de los gastos operacionales durante un periodo de 60 dias,
incluyendo el servicio de obligaciones financieras, lo que excluye el posible impacto
de circunstancias extremas que razonablemente no se pueden predecir, como los
desastres naturales.

iv. Riesgo de tasa de interés y mercado
Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Grupo se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de
los mercados a eventos politicos y econdmicos. El Grupo no tiene exposiciones
sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés y mercado.

v. Administracion de capital
La politica del Grupo es la de mantener un base solida de capital. La Junta Directiva
supervisa el rendimiento del capital, que el Grupo define como el resultado de las
actividades de operacion dividido por el patrimonio neto total.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que
podria ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que
proporciona la posicién de capital.

La relacién de deuda del Grupo con respecto al patrimonio ajustado al final del
periodo, se presenta a continuacion:

2018 2017
Total de pasivos 145,410,166 139,472,355
Menos: efectivo 31,415,698 39.081,227
Deuda neta 113,994 468 100,391,128
Total de patrimonio 125,254,783 119,242 135

Relacién deuda neta al patrimonio _ 0.91 0.84
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(25) Dividendos
Los siguientes dividendos fueron declarados y pagados:

2018 2017
Dividendos declarados - 17,777,778
Impuesto de dividendos - (1,777,778)
Dividendos pagados - 16.000,000
Acciones emitidas - 750
Dividendos declarados por accién - 21,333

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, el Grupo mantenia 750 acciones emitidas y autorizadas sin
valor nominal.

Después de las fecha de reporte no ha habido dividendos propuestos por los directores.

(26) Compromisos y contingencias
Dentro del curso normal de los negocios, el Grupo esta involucrada en varias reclamaciones
legales. Es la opinion de la administraciéon y sus asesores legales, que la disposicién final de
estos reclamos no tendra un efecto adverso importante en la situacion financiera, los
resultados de operaciones ni liquidez del Grupo.

Al 31 de marzo de 2018 y 2017, la subsidiaria Petroleos Delta, S. A. mantenia una linea de
crédito por la suma de B/.5,000,000, para garantizar las obligaciones por razén o con motivo
de las compras a crédito de combustible y demas derivados del petréleo y para el pago de
impuestos relacionados con la compra de combustibles.

(27) Conciliacion entre cambios en los pasivos y flujos de efectivo surgidos de actividades
de financiamiento
La conciliacion entre los saldos iniciales y finales de los pasivos surgidos de las actividades de
financiamiento conforme a los requerimientos de las Modificaciones a la NIC 7, se presenta
como sigue:
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Saldo al 1 de enero de 2018
Pago a Préstamos Bancarios
Otros cambios:

Relacionados con pasivos
Gastos por intereses
Intereses pagados
Costo por emisién
Otros pasivos

Total de otros cambios

relacionados con pasivos

Total de otros cambios
relacionados con el patrimonio
Saldo al 31 de marzo de 2018

Pasivos Patrimonio
Gastos Utilidades no
acumulados distribuidas - Impuesto
Préstamos Bonos por pagar Disponibles complementario Total

22,653,462 69,911,515 2,595,764 107,949,290 (1,675,405) 201,434,626
(13,518) (13,518)
0 0 1,310,707 0 0 1,310,707
0 0 (696,344) 0 0 (696,344)
0 8,576 0 0 0 8,576
0 0 (327,230) 0 0 (327,230)
0 8.576 287.133 0 0 295,709
0 0 0 6,106,612 (71.207) 6,035,405
22,639.944 69920001  _2.882.807 114,055,902 A1,746,612) 207,752,222
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b. i ¢ [ BG Trust,

CERTIFICACION DEL EIDUCIARIO
PETROLEOS DELTA, S.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US$70,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama3, inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Pubtico al Folio N0.444710, debidamente autorizada
para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superintendencia de Bancos (en
adelante el “Fiduciario”}, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia
constituido mediante la Escritura Piblica No. 660 de 07 de febrero de 2011 inscrita en el Registro Publico
bajo la entrada 24628/2011, (el “Fideicomiso”), por PETROLEQS DELTA, S.A., en beneficio de los Tenedores
Reglstrados de los Bonos Corporatlvos por la suma de hasta Setenta Millones de Ddlares {US$70,000,000.00)
(ta “Emisién”), por este medio expedimos la presente Certificacién del Fiduciario al 31 de marzo de 2018, a
saber:

1,  El Emisor es Petréleos Delta, S.A.
2. LaEmisién fue autorizada mediante Resolucién CNV No.128-11 del 25 de abril de 2011.
3. El monto total registrado es de hasta SETENTA MILLONES DE DOLARES (US$70,000,000.00}, emitidos en

Tres (3) series: La Serie A por hasta Quince Millones de Délares (US$15,000,000.00), 1z Serie B por hasta
Treinta y Cinco Millones de Délares {(US$35,000,000.00) y la Serie C por hasta Veinte Millones Ddlares

U$$20,000,000.00.
4.  Eltotal de Patrimonio del Fideicomiso asciende a US5$50,000,000.00.
5.  El Patrimonio del Fideicomiso cubre las Series Ay B de la Emisidn.
6. El desglose de la composicién del Patrimonio administrado es el siguiente:

a) Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta CINCUENTA
MILLONES DE DOLARES (U$550,000,000.00), sobre los bienes inmuebles de su propiedad detallados
en el Anexo A adjunto.

b} El importe de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedidas o
endosadas a favor de BG Trust, Inc., detalladas a continuacion:

Tipo de Fechade
Péliza Vencimiento
Incendio General de Seguros, S.A. | INCE 105574-2017 21-oct-18
Todo Riesgo | General de Seguros, S.A. | TRIE 104944-2017 21-oct-18

Compania Aseguradora 'No. de Paliza

¢} El Prospecto Informativo de fa Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario
deberan tener un valor de mercado que cubra al menas 100% del saldo insaluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacidn (la “Cobertura de Garantias”) y al 31 de marzo de 2018 dicha
Cobertura de Garantfa es de 149.24%.

Apartado Postal 0816 -(0343 Panamad Rep. de Panama « Tel {5071303-5001 « Fax: (3071265 4227 « www Ligenerdl com



d) La Cobertura histérica de los ditimos tres (3) trimestres es:

Jun-17 Sep-17 Dic-17
101.77% 149.24% 149.24%

La presente certificacidn ha sido emiltida en la ciudad de Panamd, Repdblica de Panam4, el dia 08 dé mayo
de 2018.

BG Trust, Ing; a titule fiduciario

2a0n0a U

Gabriela Zamora
Firma Autorizada Firma Autorizada




PROPIETARIO

Anexo A
BG Trust, Inc. (0070-GTIA-10)
Petroleos Delta, S.A.

UBICACION

Carretera Nacional entre Chitre y

AVALUADOR

FECHA DE
AVALUO

1 5,181 Sevicentro Uruguay, S.A. ) . S 180,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-dic-10
la Villa, Provincia de Herrera
2 5,748 Sevicentro Uruguay, S.A. CaI.Ie _21 b2 Avg'B‘ i S 715,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-nov-10
Carregimiento de Calidonia
) Carretera Principal, Corregimiento . . \
3 5,876 S tro U , S.A. ! 175,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-dic-10
evicentro Lruguay del Valle, Distrito de Antén 3 i
4 | 6378/7,136 Sevicentro Uruguay, S.A. | Vi@ Interamericana, Distritode | ¢ 544 999,09 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-dic-10
Antén, Provincia de Coclé
Ave.Manuel Espinosa Batista,
5 9,536 /9,581 Sevicentro Uruguay, S.A. Corregimiento de Bella Vista, S 985,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 22-oct-10
Prov. De Panamd
Carretera Nacional, entrada
6 9,797 Sevicentro Uruguay, S.A. Ciudad de Las Tablas, Prov. De Los S 255,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-dic-10
Santos
Calle F Sur, y Ave.6ta Oeste,
7 10,290 /27,736 Sevicentro Uruguay, S.A. Distrito de David, Prov. De $ 450,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 07-dic-10
Chirigui
Calle Ramén H. lurado, Paitilla,
8 12’4/71;/41725’473 Sevicentro Uruguay, S.A. Corregimiento de San Francisco, | $ 895,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 23-0ct-10
: Prov, De Panami
9 16,099 Sevicentra Uruguay, S.A. Carretera Boyd Roosvelt, Las |l o ga5 000,09 Zubieta y Zubieta, S.A. 16-nov-10
Cumbres, prov. De Panamé
10 | 20,733/58,117 | sevicentro Uruguay, s.a. | C3rreter DZV";‘F"?"*?' Provindiaf ¢ 345,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 07-dic-10
e Chirigui
Esquina de Calle 50 con Calle
11 31,029 /110,237 Sevicentro Uruguay, S.A. Uruguay, Corregimiento de Bella S 3,225,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 22-oct-10
Vista, Proy. De Panama
12 31,522 Sevicentro Uruguay, S.A. Via Ferndndez de Cordoba, | o 30, 091 g Zubieta y Zubleta, S.A. 15-nov-10
Corregimiento de Pueblo Nuevo
13 38,991 Sevicentro Uruguay, S.A. | C3retera Interamericana, Distritol ¢ 355 550 g9 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-nov-10
de Arraijdn
Ave. Simén Bolivar, Urb.
14 45,113 Sevicentro Uruguay, S.A. Miraflores, Corregimiento de $ 610,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 23-oct-10
Betania
15 [ SL303/5L305/ | o i ontro Uruguay, S.A. BotlevardiElibonada} $  755,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 23-0ct-10
51,306/51,307 Corregimiento de Betania
51,308/51,309/
51,310/51,311/
51,312/51,313/ i Boulevard El Dorado . .
16 ! ! ro Ur A, ! 1,975,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 25-oct-10
51,314/51,315/ Sevleentioilligayas Corregimiento de Betania $ 1975, i
51,316/51,317/
51,318
17 58,963 Sevicentro Uruguay, S.A. A.ve_. Cincuentenario, S 650,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 21-oct-10
Corregimiento de Paque Lefevre
Urb. Ciudad Vacamonte,
18 122,013 Sevicentro Uruguay, S.A, Corregimiento de Vista Alegre, S 415,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-nov-10
Distrito de Arraiidn
Boulevard Villa Lucre,
19 131,432 Sevicentro Uruguay, S.A. Corregimiento de losé Domingo S 225,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 23-0ct-10
Espinar
. Urbanizacién Costa del Este, . .
20 | 169,488/173,319 |  Sevicentro Uruguay, S.A. ot ’ $  2,240,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 20-oct-10
Corregimiento de Juan Diaz
21 194,912 Sevicentro Uruguay, S.A. s e $  465,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-nov-10
Corregimiento de Tocumen
22 197,859 Sevicentro Uruguay, 5.A, | Urbanizacion Fuentedel Chase, | ¢ 435 5009 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-0ct-10
Distrito de La Chorrera
Carretera Interamericana,
23 226,925 Sevicentro Uruguay, S.A. Corregimiento Feuillet, Distrito de $ 380,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-nov-10
la Chorrera
. Carretera principal a Villalobos, R .
24 231,260 Sevicentro Uruguay, S.A. . S 82,500.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 26-nov-10
Corregimiento de Pedregal
25 2,296 /2,412 Sevicentro Uruguay, S.A. Divisa, Distrito de Herrera S 560,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 15-dic-10




Anexo A
BG Trust, Inc. (0070-GTIA-10)
Petroleos Delta, S.A.

No. FINCA PROPIETARIO UBICACION MONTO AVALUADOR [ATARI T2
AVALUO
26 4,034 Sevicentro Uruguay, S.A. San Fernando, Pueblo Nuevo $ 1,290,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 21-oct-10
27 26,913/ 30,972/ Sevicentro Uruguay, S.A. Ave. De Las Americas, Distrito de 500,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 12-nov-10
35,102/ 45,284 la Chorrera
28 46,364 Sevicentro Uruguay, S.A. Urbanizacion 12 de Octubre, | « 4 044 600,00 Zubieta y Zubieta, S.A. 22-0ct-10
Corregimiento de Hato Pintada
29 67,766 Sevicentro Uruguay, S.A. Ve .Rlc.ardo = AIfaro,. $  2,030,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 23-oct-10
Carregimiento de Betania
Esquina de Calle 50 y 55 Este,
30 17,953 Sevicentro Uruguay, S.A. Corregimiento de Bella Vista, $  4,590,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 29-ago-17
Prov. De Papnamd
45,421 i imi e .
31 Pzs (e 20 T Propiedades Petrodelta, S.A. ASIEIOSICRLyS, ComeaiiEht $ 2,370,000.00 | Panamericana de Avaldos, S.A. 14-jul-17
66,851 de Pueblo Nuevo
32 | 126,274/136,950 | Propiedades Petrodelta, 5.A. | V& D€ La"i A:;’e”cas' Distritode | « 1 560,000.00 | Panamericana de Avaldos, S.A. | 14-ul-17
a (harrera
33 32,526 Propiedades Petrodelta, S.A. VISEIncuenEenaTic, $  2,385,000.00 | Panamericana de Avaltos, S.A. |  14-ul-17
Corregimiento de Parque Lefevre
34 | 7,961/17,093 | propiedades Petrodelta, S.A. Mia[Espalia Ls\Gresta, $  2,828,000.00 | Panamericana de Avaltos, S.A. |  14-jul-17
Corregimiento de Bella Vista
35 7,394/47,589/ Propiedades Petrodelta, S.A. Ave. Balboa, Corregimiento de $  4,140,000.00 | Panamericana de Avaltos, S.A. 14-jul-17
47,591 Calidania
36 22,977 Propiedades Petrodeita, 5.4, | C2lle S0V 74, Corregimientode | ¢ 4 566 000,00 | Panamericana de Avaltos, SA. |  14jul-17
San Francisco
Via Transistmica, Urbanizacién
37 30,771 Propiedades Petrodelta, S.A. Industrial, Corregimiento de $§ 2,700,000.00 | Panamericana de Avaltos, S.A. 14-jul-17
38 35,611 Propiedades Petrodelta, 5.4, | Vila Lilla, Cg"egfm'e"w desan [ ¢ 5 480,000.00 | Panamericana de Avaldos, SA. |  14-jul-17
rancisco
39 37,758 Propiedades Petrodelta, S.A. Via lfer.néndez de Cordoba, $ 1,910,000.00 | Panamericana de Avaldos, S.A. 14-jul-17
Corregimiento de Pueblo Nuevo
40 | 392/82800 | Propiedades Petrodelta, S.A. e $  4,335,000.00 | Panamericana de Avaltos, S.A. | 14-jul-17
Corregimiento de Betania
M 220592 Propiedades Petrodelta, S.A. Mibanizacidn:albrook; $  1,075,000.00 Zubieta y Zubieta, S.A. 29-dic-10
Corregimiento de Ancdn
42 2,574 Propiedades Petrodelta, S.A. Calle 27 Oeste, El Chorrillo S 112,500.00 | Panamericana de Avaltios, S.A. 14-jul-17
43 17,545 Propiedades Petrodelta, S.A. Estacién Central, Panama $ 16,475,000.00 | Panamericana de Avaldos, S.A. 14-jul-17

74,622,000.00




