’ APTDO. 0819-06171
TEL.: (507) 360-0300 Emp resas EL DORADO, PAiAMA
FAX: (507) 236-1620 °
E-mall: etsa@tagaropulos.com \agar OPU’OS, S a. P.0.BOX 52-6300
MIAMI, FL 331526300
: U.SA.
Panamd, 27 de Febrero de 2013.
Sefiores
Comisidén Nacional de Valores
Ciudad.-
Ref: Informe de Actualizacién Trimestral
“Estimados sefiores:
Por este medio remitimos formalmente los siguientes documentos:
> Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T)
» Estados Financieros Auditados de Empresas Tagaropulos, S.A. al 31 de
Diciembre 2012.
> Estados Financieros Auditados de Internacional Tagaropulos, $.A. al 31 de
Diciembre 2012.

Los Estados Financieros de los garantes o fiadores adicionales de los
VCNS de las empresas, a saber: Inmobiliaria Don Antonio, S.A., Agroindustrial
Rey, S.A.y Setrey, S.A., son entregados directamente a ustedes por Rey Holding,
al presentar estos Ultimos sus actualizaciones trimestrales requeridas por ser
emisor registrado.

Sin ofro particular, quedamos de ustedes,

Cristo
Gerente General

cc. Archivo Control




REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA
ACUERDO 18-00
(del 11 de octubre de 2000)
ANEXO NO. 2
FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL

Trimestre Terminado el 31 de Diciembre de 2012

Presentado segun el Decreto de Ley 1 de 8 de Julio de 1999 y El Acuerdo
No. 18-00 del 11
de octubre de 2000

EL EMISOR: EMPRESAS TAGAROPULQOS, S.A.
VALORES REGISTRADOS VALORES COMERCIALES
NEGOCIABLES Y ACCIONES
COMUNES
NUMERO Y FECHA VCN: CNV 126-99 del 27 de Febrero de 1999
RESOLUCION ACCIONES: CNV 58-06 del 16 de Marzo 2006
TELEFONOQO Y FAX DEL EMISOR: Tel. 360-0300 Fax 236-1620
DIRECCION DEL EMISOR: Ave. Ricardo J. Alfaro
CORREO ELECTRONICO: rsantamaria@tagaropulos.com

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



Empresas Tagardpulos, S.A. es una sociedad an6nima constituida mediante Escritura Publica No. 6946
del 20 de noviembre de 1974 otorgada ante la Notarfa Quinta del circuito Notarial de la Ciudad de
Panama e inscrita en la Ficha 10270, rollo 412, Imagen 141 de la Seccidn de Micropeliculas Mercantil del
Registro Publico. Empresas Tagarépulos, S.A. actua como empresa tenedora de acciones y controla a las
siguientes empresas: Tagardpulos, S.A. (la cual se dedica a la importacion, almacenamiento, distribucion
y mercadeo de productos alimenticios y mercancias), y Mobitag, S.A. (empresa dedicada a la actividad
inmobiliaria y que actualmente se encuentra sin actividad comercial). El siguienté analisis trimestral se
basa en los estados financieros consolidados interinos de empresas Tagardpulos, S.A. para el periodo
comprendido de tres (3) meses terminados el 31 de diciembre de 2012 (el afio fiscal del Emisor termina
el 30 de septiembre). Cabe aclarar que los estados financieros interinos de Empresas Tagardpulos, S.A. y
sus subsidiarias son comparativos con el afio 2012 para el mismo periodo a nivel de resultados.

I. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. LIQUIDEZ

La liquidez de la empresa al 31 de diciembre de 2012 comparada con el trimestre anterior
presentd una disminucién de -$141,178 dado que el capital de trabajo tuvo una variacion de
$1,689,814 a $1,547,936. La razén corriente es de 1.05. En lo que se refiere a activo
corriente se refleja un aumento de +$42,307 comparado con el trimestre anterior. El
principal aumento en activo corriente contra el trimestre anterior se dan en Cuentas por
Cobrar + $1,743,185 y una disminucién de -51,888,082 en Inventarios; en lo que se refiere
a pasivo corriente el aumento es de +$184,185 se destacan aumentos en préstamos
+$1,196,432 y disminucién en Cuentas por Pagar en +$1,010,487.

B. RECURSOS DE CAPITAL

El capital pagado del Emisor y sus subsidiarias mas ganancias retenidas es de $3,010,082
que incluye utilidades retenidas de $9,988,339 que da como resultado un patrimonio total
de $11,591,494 con un total de acciones comunes emitidas y en circulacion de 3,733,312.

Durante este periodo (Primer Trimestre 2012-2013) la empresa mostro una ganancia neta
de +$515,283, en comparacion a una utilidad de +$235,666 (una aumento de +$279,617),
para el mismo trimestre del afio anterior.

La principal fuente de financiamiento del Emisor y sus subsidiarias al 31 de diciembre del
2012 fue las cuentas por pagar que totalizaba $9,479,398 lo cual representaba el 17.67% de
los activos y el 22.53% de los pasivos. Para el trimestre terminado al 30 de septiembre de
2012, esta fuente de financiamiento representaba $8,282,966 y correspondia al 15.65% de
los activos totales y el 19.80% de los pasivos totales.

La segunda fuente principal de financiamiento del Emisor y sus subsidiarias los representan
los valores comerciales negociables, los cuales sumaban al cierre del 31 de diciembre de
2012 $6,000,000 y le correspondia el 11.18% de los activos totales y el 14.26% de los
pasivos totales. Para el trimestre que terminaba el 30 de septiembre del 2012 esta fuente
era de $6,000.000 lo que representaba el 11.34% de los activos y el 14.34% de los pasivos.




La tercera fuente principal del financiamiento del Emisor y subsidiarias lo representan
Bonos Subordinados, los cuales totalizaban al cierre del 31 de diciembre del 2012
$5,000,000, monto que representa el 9.32% del total de activos y 11.88% del total de
pasivos. Para el trimestre que terminaba el 30 de septiembre de 2012, esta fuente era de
$5,000,000 lo que representaba el 9.45 de los activos y el 11.95% de los pasivos.

C. RESULTADOS DE OPERACIONES
Resultados para el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2012,

Para periodo de tres meses terminado el el 31 de diciembre de 2012 la empresa registré
ingresos totales netos por $29,213,437 lo cual representa un aumento en délares
$5,532,653 y porcentual del 23.36% sobre los ingresos totales del mismo trimestre del afio
anterior. La ganancia bruta del primer trimestre del afio 2012-2013 fue de $6,073,549 en
comparacion a $5,084,868 para el mismo trimestre del afio 2011-2012, logrando un
aumento en el margen bruto de +$988,681 (+16.28%). A nivel de margen de contribucién
se da un crecimiento de -0.61% producto de la mezcla de ventas por marca.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Se mantiene con la politica de consolidacién de lineas de productos de consumo masivo y el
establecimiento de estrategias de desarrollo y penetracién de merado tanto para el canal
tradicional (TT), como el de comercio organizado (MT).  Se contintan desarrollando
formutas para mejorar la eficiencia operativa de la empresa y con esto tratar de compensar
los gastos incrementales. Se estdn realizando revisiones constantes de los margenes de
contribucién y mezcla de ventas para que estén acordes a los objetivos de la empresa.

E. HECHOS RELEVANTES

La Junta Directiva de Empresas Tagardpulos, S.A. en su reunién del 15 de julio de 2004,
facultaba para tal efecto segiin Asamblea de Accionistas del dia 04 de marzo de 2004,
aprobd la escision de sus subsidiarias Internacional Tagardpulos, S.A.

Seglin esta escisidn cada accionista registrado a la fecha del 15 de julio de 2004 de Empresas
Tagardpulos, S.A. recibiria al 31 de julio de 2004 una accién sin valor nominal por cada

accidn que posea en Empresas Tagaropulos, S.A.

A partir del mes de octubre de 2006, Tagarépulos, S.A., comenzé a distribuir la linea de
productos de belleza Maybelline, Garnier y Fructis.

En febrero de 2008, se inicia la distribucidon de las Tarjetas Prepago Clarocom, tanto en el
Canal Tradicional como en el Canal de Comercio Organizado

El 23 de abril de 2009, se fusiona Prota, S.A., con Tagarépulos, S.A.




Il. RESUMEN FINANCIERO

EMPRESAS TAGAROPULOS

ULTIMOS CUATRO TRIMESTRES

Ventas o ingresos Totales 29,213,437 $27,109,812| $23,313,902| $23,808,883
Margen Operativo 6,073,549 $4,863,793 $5,076,032 $5,095,365
Gastos Generales y Administrativos 4,809,564 $3,937,755| $5,060,281| $4,527,632
Utilidad o Pérdida Neta 515,283 -$69,781 -$178,091 $260,447
Acciones emitidas y en circulacidon 3,733,312 $3,733,312 3,733,312 3,733,312
Utilidad o Pérdida por Accion 0.14 SO $0.07 $0.07
Depreciacion y Amortizacién 310,947 $305,410 $276,450 $269,200
Utilidades o pérdidas no recurrentes 0 S0 $0.00 $0.00

34,780,827

Activo Circulante 34,823,134 $33,045,768| $32,049,028
Activos Totales 53,661,631 52,917,335| $49,144,260| $46,995,853
Pasivo Circulante 33,275,198 33,091,013 $29,231,364| $26,958,961
Deuda a Largo Plazo 8,794,939 8,739,751 $8,756,545 $8,702,449
Acciones Pereferidas 0 0]

Capital Pagado 16,501,603 16,501,603] $16,501,603| $16,501,603
Escisién de Subsidirias -23,479,860 -23,479,860( -$23,479,860]| -$23,479,860
Utilidades Retenidas 9,988,339 9,484,447 = $9,656,477] $9,834,567
Patrimonio Total 11,691,494 11,086,571 $11,156,351| $11,334,402

Dividendo/Accidn 0 0 0 0
Deuda Total/Patrimonio 0.76 0.79 0.78 3.15
Capital de Trabajo $1,547,936| $1,689,814| $3,814,404] $5,090,067
Razdn Corriente 1.05 1.05 1.13 1.19
Utilidad Operativa/Gastos Financieros 0.59 -0.38 -0.75 1.12

lll. ESTADOS FINANCIEROS

A continuacion se presentan los estados financieros completos interinos al 31 de diciembre de 2012
confeccionados de acuerdo a las Normas de Auditoria.




Empresas Tagarépulos, S.A.
y subsidiarias

Estados financieros consolidados por el periodo
de tres meses terminado el 31 de diciembre de
2012 e Informe de Compilacion del 31 de enero
del 2013.

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido sera puesto
a disposicion del piblico inversionista y del
publico en general”.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO
Sefiores
EMPRESAS TAGAROPULOS, S.A.
Accionistas y Junta Directiva

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompaiian de EMPRESAS TAGAROPULOS, S.A.., en
adelante "la Compaiiia", los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012, y los estados
de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en esa fecha, y
notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la administracién determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que estén libres de representaciones erréneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

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

Una revisién incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y revelaciones
en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los
riesgos de representacién errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacién
razonable de los estados financieros de la Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean apropiados en
las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad.
Una revision también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situaciéon financiera de EMPRESAS TAGAROPULOS, S.A.. al 31 de diciembre de 2012, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad Ns34Z Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion

, : amaria Komero

ontador PUblico Autorizado
Licencia de Idoneidad No. 4115

31 de enero del 2013
Panama, Republica de Panama



Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Estado consolidado de situacion financiera
31 de diciembre de 2012

(En balboas)

Notas 31 de diciembre 30 de septiembre
Activos 2012 2012

Compilados Auditados

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 3,693,041 3,969,675
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 6 16,527,587 14,784,402
Inventarios 7 13,939,304 15,827,385
Otros activos 8 663,202 199,365
Total de activos corrientes 34,823,134 34,780,827
Activos no corrientes:
Activos corrientes por impuestos 1,544,235 1,544,235
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad 10 16,265,516 15,396,344
Otros activos 8 1,028,746 1,195,929
Total de activos no corrientes 18,838,497 18,136,508
Total de activos 53,661,631 52,917,335




Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Estado consolidado de situacion financiera
31 de diciembre de 2012 - continuacion
(En balboas)

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos corrientes:

Préstamos

Arrendamiento Financiero

Valores comerciales negociables

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Préstamos

Arrendamiento Financiero

Bonos emitidos

Pasivo por impuesto diferido
Provision para prestaciones laborales

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:

Acciones comunes:

Otro resultado integral
Escision de subsidiarias
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio de los accionistas
Participacion no controladora
Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Notas

12

13
14

12

16

17

19

31 de diciembre

30 de septiembre

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

2012 2012
Compilados Auditados
9,479,398 8,282,966
3,013 4,773
6,000,000 6,000,000
17,792,787 18,803,274
33,275,198 33,091,013
2,142,231 2,118,813
555 556
5,000,000 5,000,000
964,130 952,911
688,023 667,471
8,794,939 8,739,751
42,070,137 41,830,764
16,501,603 16,501,603
8,478,132 8,478,132
(23,479,860) (23,479,860)
9,988,339 9,484,447
11,488,214 10,984,322
103,280 102,249
11,591,494 11,086,571
53,661,631 52,917,335
=




Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Estado consolidado de ganancias o pérdidas y otros resultados integrales
Por el afio periodo de tres mes que termina el 31 de diciembre del 2012

(En balboas)

Notas
Ventas netas 4
Otros ingresos 4
Costo de Ventas
Gasto de depreciacion 10
Gasto de salarios y beneficios a empleados 4
Costos financieros
Otros gastos
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta 20

Utilidad neta

Otro resultado integral, neto de impuesto sobre la renta

Partidas que pueden ser reclasificadas subsecuentemente a ganancias

o pérdidas

Ganancia en revaluacién de propiedad

Impuesto sobre la renta relacionado con la ganancia

por revaluacién de propiedades
Cambio en valores disponibles para la venta

Utilidad del afio:
Participacion controladora

Participacion no controladora

Resultado integral atribuible a:
Participacién controladora

Participacién no controladora

Utilidad por accion
Basico (centavos por accion) 18

2012 2
Primer Trimestre
{Compilado) (Compilado)
29,161,036 23,640,660
52,401 40,124
(23,139,888) (18,555,792)
(310,947) (253,705)
(2,612,436) (2,328,827)
(268,191) (219,558)
(2,197,128) (2,013,989)
684,847 308,913
(169,564) (73,247)
515,283 235,666
515,283 235,666
514,230 235,206
1,053 460
515,283 235,666
0.14 0.06

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por el afio periodo de tres mes que termina el 31 de diciembre del 2012
(En balboas)

Notas 31 de diciembre 31 de Diciembre
2012 2011 ‘
Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Utilidad neta 515,283 235,666
Ajustes por:
Gasto de depreciacion 10 310,947 253,705
Deterioro reconocido en las cuentas por cobrar comerciales 6 8,250 8,250
Pérdida en venta de propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad - 2,997
Gasto de impuesto sobre la renta reconocidos en ganancias o pérdidas - 226,399
Deterioro reconocido por inventarios dafiados - -
Ganancia realizada en venta de inversiones disponibles para la venta - -
Costos financieros - -
834,480 727,017
Movimiento en el capital de trabajo:
Aumento en cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (1,751,435) (1,755,029)
Aumento en inventarios 1,888,082 243,280
Disminucién (aumento) en otros activos (285,435) (86,422)
Aumento (disminucién) en cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (1,010,487) 518,700
Aumento (disminucién) en prestaciones laborales 20,552 42,616
Efectivo utilizado en (proveniente de) de las operaciones (304,244) (309,838)
Pagos de impuesto sobre la renta - (605,007)
Pago de intereses - -
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién (304,244) (914,845)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Compra de propiedades, mobiliario, equipo y mejoras 10 (1,180,119) 142,494
Venta de inversiones disponibles para la venta - -
Incremento (disminucién) de depésito a plazo pignorado - -
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (1,180,119) 142,494
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Producto de préstamos por obligaciones bancarias y bajo arrendamiento financiero 1,218,089 1,164,229
Producto de préstamos de partes relacionadas - -
Aumento en la participacion no controladora 1,031 460
Dividendos pagados - -
Impuesto complementario (11,392) -
Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento 1,207,729 1,164,689
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo (276,634) 392,338
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 3,969,675 3,849,267
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 5 3,693,041 4,241,605

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




Empresas Tagarépulos, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

1. Informacién general

Empresas Tagarépulos, S.A. (“la Compaifiia™) y sus subsidiarias (en conjunto, el “Grupo”) se dedican al almacenamiento
y distribucién de productos alimenticios y mercancias secas a través de todo el territorio nacional. Estas entidades fueron
constituidas de acuerdo con las leyes de la Republica de Panamd. La Compafiia nace como resultado de su escision
(separacién) de las empresas que conformaban el Grupo de Empresas Rey.

La Compafiia es una sociedad anonima, la cual estd enlistada en la Bolsa de Valores de Panama. Las oficinas del Grupo
estan ubicadas en la avenida Ricardo J. Alfaro, edificio Tagar6pulos.

2. Adopcién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) nuevas y revisadas

Las siguientes normas ¢ interpretaciones nuevas y revisadas han sido adoptadas en el periodo actual y han tenido un
impacto en los importes reportados en estos estados financieros consolidados. El detalle de aquellas normas e
interpretaciones adoptadas en estos estados financieros consolidados que no han tenido un impacto significativo estdn
descritos en la nota 2.2.

2.1 Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y revelacion

Enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de partidas de Otros Resultados Integrales

El Grupo ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacién de partidas de otro resultado integral por adelantado a la
fecha efectiva (periodos anuales que comiencen a partir o después del 1 de julio de 2012). Las enmiendas introducen una
nueva terminologia para el estado del resultado integral y estado de resultados. En virtud de las enmiendas a la NIC 1, el
"estado del resultado integral" se cambia al nombre de "estado de ganancias o pérdidas y otros ingresos integrales" y el
"estado de resultados" se cambia el nombre "estado de ganancias y pérdidas”. Las enmiendas a la NIC 1 retienen la
opcidn de presentar pérdidas y ganancias y otros resultados integrales ya sea en un solo estado o bien en dos estados
separados pero consecutivos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 1 requiere partidas de otro resultado integral para que
se agrupen en dos categorias en la seccién de otros resultados integrales: (a) las partidas que no serdn reclasificadas
posteriormente a pérdidas y ganancias y (b) las partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente a ganancia o
pérdida cuando se cumplan condiciones especificas. Se requiere que el impuesto sobre la renta sobre partidas de otros
resultados integrales se asignen sobre la misma base — las enmiendas no cambian la opcidn de presentar partidas de otros
resultados integrales, ya sea antes de impuestos o después de impuestos. Las enmiendas se han aplicado retroactivamente,
y por lo tanto la presentacién de partidas de otros resultados integrales se ha modificado para reflejar los cambios. Aparte
de los cambios de presentacion arriba mencionados, la aplicacién de las enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningun
impacto en las ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.

2.2 Normas e interpretaciones adoptadas que no tienen ningun efecto significativo sobre los estados financieros
consolidados

Las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas también se han adoptado en estos estados financieros
consolidados. La adopcién estas normas e interpretaciones nuevas y revisadas no ha tenido ningun impacto significativo
sobre los importes reportados en el periodo actual y anterior, pero puede afectar la contabilidad de las transacciones o
arreglos en el futuro.

Enmienda a la NIIF 7 Revelaciones — Transferencias de activos financieros

Las modificaciones a la NIIF 7 amplian los requerimientos de revelacion para las transacciones relacionadas con la
transferencia de activos financieros. Estas modificaciones pretenden proporcionar mayor transparencia alrededor de la
exposicion de riesgo cuando un activo financiero es transferido pero la entidad que lo transfiere retiene un cierto nivel de
exposicién con respecto al activo. Las modificaciones también requieren revelaciones cuando las transferencias de
activos financieros no se producen de manera pareja a lo largo del periodo.
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2.3  Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en adopcion pero ain no son efectivas

El Grupo no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no
son efectivas:

NIIF 9 Instrumentos Financieros

NIIF 10 Estados Financieros Consolidados

NIIF 11 Negocios Conjuntos

NIIF 12 Revelacion de Intereses en Otras Entidades

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable

NIC 19 (revisada en el 2011) Beneficios a Empleados

NIC 27 (revisada en el 2011) Estados Financieros Separados

NIC 28 (revisada en el 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos

NIC 12 Impuestos a las Ganancias

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Compensacion de activos y pasivos financieros
Enmiendas a la NIIF 9 y NIIF 7 Fecha efectiva obligatoria de NIIF 9 y transicion de revelaciones

Enmiendas a 1a NIIF 10, NIIF 11 yNIIF 12 Estados Financieros Consolidados, Negocios Conjuntos y Revelacion
de Intereses en Otras Entidades: Guia para la transicion

Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos y pasivos financieros

Enmiendas a las NIIF Mejoras Anuales a los ciclos 2009-2011 de las NIIF excepto por la
modificacion a la NIC 1 (ver nota 2.1)

CINIIF 20 Costos de extraccion en la fase de produccion de una mina a cielo
abierto

NIIF 9 Instrumentos Financieros

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

. Todos los activos financieros reconocidos que estdn dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion que seran posteriormente medidos a su costo amortizado o valor razonable.
Especificamente, las inversiones de deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocio, cuyo objetivo es
recoger los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son exclusivamente
pagos de principal e intereses sobre el capital pendiente son generalmente medidos al costo amortizado al final de
los periodos contables posteriores. Todas las otras inversiones de deudas e inversiones de capital son medidas a su
valor razonable al final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer
una elecci6n irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de capital
(que no es mantenido para negociacién) en otro resultado integral, sélo con los ingresos por dividendos
generalmente reconocidos en el estado consolidado de ganancias o pérdidas.

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

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2015.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en la consolidacion, negocios conjuntos, asociadas v revelaciones.

En mayo de 2011, un paquete de cinco Normas sobre la consolidacién, acuerdos conjuntos, asociadas y revelaciones
fueron emitidas, incluyendo las NIIF 10, NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 2011) y NIC 28 (revisada en el 2011).

Los requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion.

La NIIF 10 remplaza las partes de la NIC 27 — Estados Financieros Consolidados y Separados que tratan con los estados
financieros consolidados. La SIC — 12 Consolidacién - Entidades de Cometido Especifico se ha retirado al emitirse la
NIIF 10. De acuerdo a la NIIF 10, sélo hay una base para la consolidacion, que es el control. Ademas, la NIIF 10 incluye
una nueva definicién de control que contiene tres elementos: (a) el poder sobre una participada, (b), exposicién, o
derechos, a retornos variables a partir de su participacién con la asociada, y (c) la capacidad de utilizar su poder sobre la
participada para afectar la cantidad de los retornos de los inversionistas. Una extensa guia se ha afiadido en la NIIF 10
para hacer frente a escenarios complejos.

La NIIF 11 remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios Conjuntos. NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo
comun de que dos o més partes tengan el control conjunto debe clasificarse. SIC-13 Entidades controladas conjuntamente
- Aportaciones no monetarias de los Participantes se han retirado a la emisién de NIIF 11. Bajo NIIF 11, los acuerdos
conjuntos se clasifican como operaciones conjuntas o negocio conjunto, en funcién de los derechos y obligaciones de las
partes en los acuerdos. En cambio, en la NIC 31, hay tres tipos de acuerdos conjuntos: las entidades controladas
conjuntamente, activos controlados conjuntamente y operaciones controladas de forma conjunta. Ademas, los negocios
conjuntos bajo la NIIF 11 tienen que ser valoradas por el método contable de participacioén, mientras que las entidades
controladas conjuntamente bajo la NIC 31 pueden ser valoradas por el método contable de participacion o proporcién.

La NIIF 12 es una norma de revelacion y es aplicable a las entidades que tienen intereses en subsidiarias,
conjuntos, asociados y/o entidades estructuradas no consolidadas. En general, los requisitos de revelacién en 1
son mas amplios que los de las normas vigentes.
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En junio 2012, las enmiendas a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 fueron emitidas para aclarar la orientacién de transicion
en la aplicacion de estas normas por primera vez.

Estas cinco normas seran efectivas para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013, la aplicacién
anticipada es permitida siempre que todas estas cinco normas se apliquen anticipadamente al mismo tiempo.

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable

La NIIF 13 establece una tnica fuente de orientacién para la medicién del valor razonable y las revelaciones sobre la
medicidn del valor razonable. La Norma define el valor razonable, establece un marco para medir el valor razonable, y
requiere revelaciones sobre la medicién del valor razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio, ya que se aplica tanto a
las partidas del instrumento financiero y partidas de instrumentos no financieros para las cuales otras normas requieren o
permiten la medicion del valor razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable, salvo en determinadas
circunstancias. En general, los requisitos de revelacion en la NIIF 13 son més amplios que aquellos exigidos en las
normas actuales. Por ejemplo, las revelaciones de informacién cuantitativa y cualitativa en base a la jerarquia del valor
razonable de tres niveles actualmente requeridos para Instrumentos Financieros sélo bajo la NIIF 7 — Instrumentos
Financieros: Revelaciones, seran extendidos por la NIIF 13 para cubrir todos los activos y pasivos dentro de su alcance.

La NIIF 13 es efectivo para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013, permitiéndose la
aplicacién temprana.

NIC 19 Beneficios a Empleados

Las enmiendas a la NIC 19 cambia la contabilizacién para los planes de beneficios definidos y beneficios por
terminacién. El cambio mas significativo se refiere a la contabilizacién para los cambios en las obligaciones de
beneficios definidos y activos del plan. Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las obligaciones de
beneficios definidos y en el valor razonable de los activos del plan cuando ocurran, y por lo tanto eliminar el "enfoque de
cobertura minima" permitido por la versién anterior de la NIC 19 y acelerar el reconocimiento de los costos pasados de
servicios. Las enmiendas requieren que todas las ganancias y pérdidas actuariales sean reconocidas inmediatamente por
medio de otros ingresos integrales, para que los activos o pasivos netos de pensiones reconocidos en el estado
consolidado de situacion financiera, refleje el valor total del déficit o superavit del plan. Adicionalmente, €l costo de
intereses y el rendimiento esperado en los activos del plan utilizados en la versién previa de la NIC 19 se sustituyen por
un importe de "red de intereses", que se calcula aplicando la tasa de descuento al pasivo o activo neto por beneficios
definidos.

Las enmiendas de 1a NIC 19 exigen la aplicacién retroactiva.

Las enmiendas a la NIC 19 son efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013 y
requieren la aplicacién retroactiva, con ciertas excepciones.

Enmiendas a NIC 12 Impuesto diferido. Recuperacion de activos subyacentes

Segiin las enmiendas, las propiedades de inversion son medido utilizando el modelo del valor razonable, de acuerdo con
la NIC 40 Propiedades de Inversion, se supone que deben recuperarse por completo a través de la venta para los efectos
de medir impuestos diferidos a menos que la presuncién sea refutada. Cuando una propiedad de inversién haya sido
adquirida como parte de una combinacién de negocios que tuvo lugar en un periodo anterior, los ajustes correspondientes
también incluirdn un ajuste a la plusvalia.

Las enmiendas a la NIC 12 son efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de ene 2012 y
requieren la aplicacién retroactiva. .
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Enmiendas a la NIIF 7 y NIC 32 Compensacion de activos y pasivos financieros y revelaciones relacionadas

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

Las modificaciones a la NIIF 7 requiere la revelacion de informacién sobre los derechos de los acuerdos de
compensacion (tales como los requerimientos de colaterales) para los instrumentos financieros con un acuerdo exigible
de compensacion o arreglo similar.

Las enmiendas a la NIIF 7 son efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013 y
periodos interinos dentro de estos periodos anuales. Las revelaciones deben ser retrospectivas para todos los perfodos
comparativos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 32 no son efectivas hasta los periodos que inicien en o después del 1
de enero de 2014, con una aplicacion retrospectiva requerida.

Mejoras Anuales a las NIIF

Las mejoras anuales a las NIIF del ciclo 2009-2011 incluyen una serie de enmiendas a varias NIIF. Las enmiendas son
efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013. Las enmiendas a las NIIF son:

. Enmiendas a la NIC 16 Propiedades, Planta y Equipo;
. Enmiendas a la NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion, y
. Enmiendas a la NIC 34 Informacion Financiera Intermedia

Enmiendas a la NIC 16 Propiedades, Planta y Equipo

Las enmiendas a la NIC 16 aclaran que las piezas de repuesto, equipo de sustituciéon y mantenimiento de equipos deben
clasificarse como propiedades, planta y equipo cuando cumplen con la definicién de propiedad, planta y equipo en la NIC
16 y lo contrario, como inventario.

Enmiendas a la NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion

Las modificaciones a la NIC 32 aclaran que el impuesto sobre la renta relativo a las distribuciones a tenedores de un
instrumento de capital y a costos de transaccién de una transaccion de capital deben ser contabilizados de acuerdo con la
NIC 12 Impuestos a las Ganancias.

Enmiendas a la NIC 34 Informacion Financiera Intermedia

Las modificaciones a la NIC 34 aclaran que el total de activos y pasivos de un segmento particular reportado pudiese ser
revelado separadamente en los estados financieros intermedios solamente cuando los importes son regularmente
obtenidos por los encargados de la toma de decisiones y haya existido algiin cambio significativo en los montos revelados
en los ultimos estados financieros anuales de esa informacién de segmentos.

La Administracién anticipa que todas las normas e interpretaciones arriba mencionadas seran adoptadas en los estados
financieros del Grupo a partir de los préximos periodos contables. La Administracién ain no ha tenido la oportunidad de
evaluar si su adopcién tendra un impacto material en los estados financieros del Grupo para el periodo g aplicacion
inicial.
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CINIIF20 Costos de Extraccion en la Fase de Produccion de una Mina a Cielo Abierto

Las modificaciones e aplica a los gastos de remocion de residuos que se incurren en la actividad de mineria de superficie
durante la fase de produccién de la mina (costos de extraccién en la fase de produccién). En virtud de la interpretacion,
los costos de la actividad de remocién de residuos (extraccién) que proporciona un mejor acceso al mineral son
reconocidos como un activo no corriente (activo de actividad de extraccién) cuando se cumplen ciertos criterios, mientras
que los costos normales en actividades operacionales en curso de la extraccidn se contabilizan de acuerdo con la NIC 2
Inventarios. El activo relacionado con la actividad de extraccidn se contabiliza como una adicién a, o como una mejora
de, un activo existente y es clasificado como tangible o intangible, segiin la naturaleza del activo existente del cual forma
parte.

La fecha efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2013. Disposiciones transitorias
especificas se proporcionan a las entidades que aplican la CINIIF 20 por primera vez. Sin embargo, la CINIIF 20 se debe
aplicar a los costos de produccion de desbroce incurridos en o después del inicio del primer periodo presentado.

3. Politicas contables significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo histdrico, con excepcion de los ciertos
activos fijos que estan presentados al valor revaluado. El costo histérico es generalmente basado en el valor razonable de
la contraprestacion otorgada a cambio de los activos.

Las principales politicas contables se expresan mas adelante.

3.3  Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Empresas Tagarépulos, S.A. (“la Compafifa”) y
las entidades controladas por la compafiia (sus subsidiarias). El control se obtiene cuando la compaiiia posee el poder
para gobernar las politicas financieras y operativas de una entidad a fin de percibir beneficios de sus actividades,

Los ingresos y gastos de las subsidiarias adquiridas o vendidas durante el afio se incluyen en el estado consolidado de
ganancias o pérdidas desde la fecha de adquisicién hasta la fecha de vigencia de la desincorporacion, segin sea el caso.
El resultado integral total de las subsidiarias es atribuido al Grupo y los intereses no controladores, incluso si esto se
traduce en los intereses no controladores que tienen un saldo deudor.

En caso de ser necesario, se efectiian ajustes a los estados financieros consolidados de las subsidiarias para adaptar sus
politicas contables a aquellas utilizadas por otros miembros del Grupo.

Todos los saldos y transacciones intragrupos, han sido eliminados en la preparacién de los estados financieros
consolidados.

3.4 Informacion de segmento

La informacién de segmentos son revelados de forma consistente. Un segmento de negocios es un componente
distinguible dentro del Grupo que se encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados y que estd sujeto a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. La
Administracion es la responsable sobre los recursos que deben asignarse al segmento y la evaluacién de su rendimiento.
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3.5 Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Grupo se convierte en parte de las provisiones contractuales
del instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccién que son
directamente atribuibles a la adquisicién o emisién de activos y pasivos financieros (aparte de los activos y pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados) son agregados o deducidos del valor razonable de los activos o
pasivos financieros, como fuera el caso, en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles
a la adquisicion de activos o pasivos financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen
inmediatamente en ganancias o pérdidas.

3.6 Activos financieros

Los activos financieros son reconocidos y dados de baja en la fecha de liquidacién y son medidos inicialmente al valor
razonable, mas los costos de transaccidn.

3.6.1 Meétodo del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método de célculo del costo amortizado de un activo financiero y de asignacion de
ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas sobre los puntos pagados o recibidos que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de transaccion y otras primas o descuentos) a través de la vida
esperada del activo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas breve.

Los ingresos se reconocen sobre una base de interés efectivo para los instrumentos de deuda distintos de los activos
financieros designados como al valor razonable con cambios en resultados.

A continuacién un detalle de los activos financieros incluidos en el estado consolidado de situacion financiera al final del
periodo en que se informa.

3.6.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden los fondos de caja y los depédsitos en bancos a la vista y a plazo. El
Grupo reconoce como equivalentes de efectivo los depésitos a plazo con vencimientos originales de tres meses 0 menos,
excepto, aquellos depdsitos a plazo que garantizan obligaciones financieras.

3.6.3 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son importes debido a los cobros de las mercancias
vendidas y entregadas a los clientes en el curso normal del negocio. Si el cobro esta dentro de los doce meses al cierre del
periodo que se informa son clasificados como activos corrientes. Sino, ellos son presentados como activos no corrientes.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente al valor razonable y
subsecuentemente medidas al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos la provision por deterioro.

3.6.4 Activos financieros disponibles para la venta

Las inversiones en valores disponibles para la venta son aquellas que tienen la intencién de mantenerlas por un periodo
indefinido de tiempo, y que pueden ser vendidas en respuesta de necesidades de liquidez, cambios en tasas de intereses,
cambio en tasas o precios de acciones.

Las inversiones en valores disponibles para la venta se miden al valor razonable y los cambios en v on directamente
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reconocidos en la cuenta de patrimonio hasta que se haya dispuesto de la inversién o sea determinado un deterioro; a
partir de ese momento, la ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida en el patrimonio es incluida en la
utilidad o pérdida neta del periodo.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponible para la venta son reconocidos en el estado consolidado de
resultados cuando el derecho de la entidad de recibir pago esté establecido.

Las inversiones disponibles para la venta que no tienen precio de mercado activo y cuyo valor razonable no puede ser
medido con fiabilidad, son medidas al costo menos cualquier deterioro identificado.

3.6.5 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, distintos a los de registrados al valor razonable con cambios en resultados, se evaluan para
indicadores de deterioro en cada fecha del estado consolidado de situacién financiera. Los activos financieros se
deterioran cuando hay pruebas objetivas que, como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron después del
reconocimiento inicial del activo financiero, la estimacion de los flujos de efectivo futuros del activo han sido afectados.

La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:
. Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o

o Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o moras en el pago de los intereses o el
principal; o

. Es probable que el deudor entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas comerciales por cobrar, un activo cuyo deterioro ha sido
evaluado individualmente, y se ha encontrado que no esta individualmente deteriorado, debe ser incluido en la evaluacién
colectiva del deterioro. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria estar deteriorada se
podria incluir la experiencia pasada del Grupo con respecto al cobreo de los pagos, un incremento en el nimero de pagos
atrasados en la cartera que superen el periodo de crédito promedio de 120 dias, asi como cambios observables en las
condiciones econdémicas locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el valor en libros
del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, y descontados a la tasa original de interés efectivo
del activo financiero.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos los activos
financieros con excepcion de las cuentas por cobrar comerciales, cuando el valor en libros es reducido mediante el uso de
una cuenta de reserva. Cuando una cuenta por cobrar comercial se considera incobrable, es amortizado en contra de la
cuenta de reserva. Recuperaciones posteriores de importes previamente amortizados se acreditan contra la cuenta de
reserva. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de reserva son reconocidos en ganancia o pérdida.

Para los activos financieros valorados a costo amortizado, si, en un periodo posterior, el importe de la pérdida por
deterioro disminuye y la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que el
deterioro fue reconocido, la pérdida por deterioro previamente reconocida se revierte con cambios en resultados en la
medida en que el valor en libros de la inversién a la fecha que el deterioro se reversé no exceda lo que el costo
amortizado habria sido si el deterioro no hubiera sido reconocido.
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3.6.6 Baja de activos financieros

El Grupo da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a los flujos de efectivo del activo
expiran, o transfiere activos financieros y de forma sustancial todos los riesgos y beneficios de propiedad de los activos a
otra entidad. Si el Grupo no retiene ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y el
control sigue activo, el Grupo reconoce su interés en mantenerse activo y un pasivo asociado por las cantidades que tenga
que pagar. Si el Grupo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de propiedad de un activo financiero
transferido, el Grupo contintia reconociendo el activo financiero y reconoce asimismo, una garantfa para el préstamo
recibido.

Al dar de baja un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de la
contraprestacion recibida y por cobrar, y la ganancia o pérdida acumulada que habia sido reconocida en otros ingresos
integrales y acumulados en el patrimonio se reconoce en utilidad o pérdida.

3.7  Pasivos e instrumentos financieros de patrimonio emitidos por el Grupo

3.7.1 Clasificacién como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo con el
fundamento al arreglo contractual.

3.7.2 Pasivos financieros

Los pasivos financieros al perfodo en el que se informa estan clasificados como otros pasivos financieros.

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la
transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de
interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de asignacién de
ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas sobre los puntos pagados o recibidos que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de transaccion y otras primas o descuentos) a través de la vida
esperada del pasivo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas breve.

3.7.3 Baja en cuentas de pasivos financieros

El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones del banco se liquidan, cancelan
o expiran.

3.7.4 Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de una entidad
después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por el Grupo se registran por el importe
recibido, netos de los costos directos de emision.
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3.8 Inventarios

Los inventarios son presentados al costo de adquisicién o valor neto realizable, el menor. El costo, incluyendo una
porcién de los costos indirectos fijos y variables, es asignado a inventarios a través del método mas apropiado para esa
clase particular de inventario y son valuados con el método de costo promedio. El valor neto realizable representa el
precio de venta estimado menos todos los costos necesarios para la venta. Al final de cada periodo sobre el que se
informa, los importes en libros de los inventarios se revisan para determinar si existe alguna evidencia de deterioro. Si los
inventarios presentan deterioro, €l valor en libros se reduce a su precio de venta menos los costos de venta y la pérdida
por deterioro se reconoce inmediatamente en ganancias o pérdidas.

3.9  Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad

Los terrenos utilizados para su uso en la produccién o suministro de bienes o servicios, o para fines administrativos, es
revelado en el estado consolidado de situacion financiera basado en revaluaciones, siendo el valor razonable a la fecha de
la revaluacién, menos cualquier deterioro acumulado. Las revaluaciones se realizan con la suficiente regularidad tal que
el importe en libros no difiera materialmente de aquellos que podrian determinarse utilizando el valor razonable al final
de cada periodo en el que se informa.

Cualquier incremento resultante de las revaluaciones de estos terrenos es reconocida en otros resultados integrales y
acumulado en el patrimonio neto, salvo en la medida en que exprese la reversién de un decremento del mismo activo
reconocido previamente en la ganancia o pérdida, en caso de que el aumento se atribuye a la ganancia o pérdida en la
medida de la disminucién que se asignan previamente. Una disminucién en el importe en libros que surgen en la
revaluacion de esas tierras es reconocida en la ganancia o pérdida en la medida en que excede el saldo, si alguno, se
celebra en la reserva de revaluacion de propiedades relativas a una revaluacidn anterior de ese activo.

Los edificios, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estan valuados al costo, menos la depreciacion y
amortizacién acumulada. Las mejoras importantes se capitalizan, mientras que los remplazos menores, reparaciones y
mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util restante, se lleva a ganancias o pérdidas a medida que se
efectian.

El terreno no se deprecia. La depreciacién y amortizacién se calculan por el método de linea recta para distribuir, en
forma sistematica, el costo de los activos sobre los afios de vida util estimada. La vida Wtil estimada de los activos se
detalla a continuacion:

Afios
Edificios 40
Equipos arrendados 3
Mejoras a la propiedad 10
Mobiliario y equipo 3
Equipo rodante 3

Si existe algiin indicio de que se ha producido un cambio significativo en la tasa de depreciacién 6 vida util estimada de
un activo, se revisa la depreciacion acumulada de ese activo de forma prospectiva para reflejar las nuevas expectativas.

Las ganancias o pérdidas en retiros de activos fijos se determinan comparando el importe neto que se estima obtener por
su venta, en su caso, contra el valor en libros de los respectivos activos. Las ganancias o pérdidas en los retiros de activos
fijos se incluyen en ganancias o pérdidas.

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero son depreciados segun su vida 1til estimada, la cual es igual a la

vida util estimada de activos similares poseidos, no obstante cuando no es seguro que se obtendra la propied 1 activo
bajo arrendamiento, el activo es depreciado en el periodo mas costo entre la vida util o término del contrato.
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Una partida de propiedad, planta y equipo se da de baja a su eventual enajenacién o cuando no se esperan beneficios
econdmicos futuros que surjan del uso continuado del activo, Cualquier ganancia o pérdida resultante de la enajenacién o
retiro de una partida de edificio, mobiliario y equipo se determina como la diferencia entre los ingresos de las ventas y el
valor en libros del activo, y se reconoce en ganancias o pérdidas.

3.10 Provision para prestaciones laborales

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacién laboral panameiia el reconocimiento de una prima de antigliedad de
servicios. Para tal fin, se ha establecido una provision, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion
por cada afio de trabajo, lo que es igual al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la ley, la obligacién de los empleadores a
constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiiedad y la indemnizacién por despido
injustificado que establece el Cddigo de Trabajo. No existe plan alguno de reducciéon material de personal que haga
necesaria la creacién de una provision por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales, por este concepto.

3.11 Reconocimiento de ingresos

El ingreso se mide al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir por las ventas de mercancias en el curso
ordinario de las actividades del Grupo. Los ingresos de actividades ordinarias se presentan netos de las ventas e
impuestos asociados, devoluciones, descuentos de las ventas y después de eliminadas las ventas entre las entidades del
Grupo.

El Grupo reconoce el ingreso cuando ha transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos derivados de la
propiedad de los bienes; el Grupo no conserva para si ninguna implicacién en la gestién corriente de los bienes vendidos,
en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos; el importe del ingreso
puede medirse con fiabilidad; es probable que la entidad reciba los beneficios econdémicos asociados con la transaccion; y
los costos incurridos, o por incurrir, relacionados con la transaccion pueden medirse con fiabilidad.

(a)  Ventas de mercancias al por mayor

El Grupo vende y distribuye productos de alimentacion y secos. Las ventas de estas mercancias se reconocen cuando el
Grupo ha entregado las mercancias al mayorista y no exista ninguna obligacién incumplida que pudiera afectar la
aceptacion del mayorista. La entrega no tiene lugar hasta que los productos hayan sido enviados al lugar especificado por
el mayorista, los riesgos se hayan transferido, estos hayan aceptado las mercancias conforme al acuerdo de venta, o
cuando el Grupo tiene evidencias objetivas que todos los criterios de aceptacion se han realizado.

(b)  Otros ingresos

Los otros ingresos (alquileres, comisiones y otros) son reconocidos en base al método de devengado segiin la sustancia de
los acuerdos correspondientes.

3.12 Arrendamientos

() Arrendamientos financieros

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento trasfieren sustancialmente a
los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Todos los demas arrendamientos se clasi{ican
como operativos.
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Los activos mantenidos bajo arrendamientos financieros se reconocen como activos del Grupo a su valor razonable, al
inicio del arrendamiento, o si éste es menor, al valor actual de los pagos minimos del arrendamiento. El pasivo
correspondiente al arrendador se incluye en el estado consolidado de situacidén financiera como una obligacién bajo
arrendamiento financiero.

Los pagos por arrendamiento son distribuidos entre los gastos financieros y la reduccién de las obligaciones bajo
arrendamiento a fin de alcanzar una tasa de interés constante sobre el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros son
cargados directamente a ganancias o pérdidas, a menos que pudieran ser directamente atribuibles a activos calificables,
en cuyo caso son capitalizados conforme a la politica general del Grupo para los costos por préstamos.

(b)  Arrendamientos operativos

Los pagos derivados de los arrendamientos operativos se reconocen en ganancias o pérdidas en forma lineal, durante el
plazo del arrendamiento. Dicho periodo no excede la duracion del contrato.

Los pagos por arrendamientos operativos se cargan a ganancias o pérdidas empleando el método de linea recta, durante el
plazo correspondiente al arrendamiento, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar
més adecuadamente el patrén temporal de los beneficios del arrendamiento para el usuario. Las cuotas contingentes por
arrendamiento se reconocen como gastos en los periodos en los que sean incurridos.

En caso de que se reciban incentivos por arrendamientos operativos, dichos incentivos se reconoceran como pasivos. El
beneficio agregado de los incentivos se reconoce como una reduccion del gasto por concepto de alquiler sobre la base de

linea recta, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el patrén
temporal de los beneficios de! arrendamiento para el usuario.

3.13 Costos de deuda
Los costos de deuda son reconocidos como gastos en el periodo en el cual se incurren.
3.14 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio, comprende el impuesto sobre la renta corriente y diferido.

(a)  Impuesto corriente

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del afio. La renta gravable del periodo difiere de la ganancia
reportada en el estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, debido a los efectos que producen aquellas
partidas reconocidas como gravables/no gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto
corriente se calcula utilizando la tasa vigente (25%) a la fecha en que se informa.

(b)  Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de los activos y pasivos
incluidos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales correspondientes utilizadas para determinar la
ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias
imponibles. Se reconoce generalmente un activo por impuesto diferido, por todas las diferencias temporarias deducibles,
en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las que pueda utilizar
esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las diferencias temporarias surgen de
la plusvalia o del reconocimiento inicial (distinto al de una combinacién de negocios) de otros activos y pasivos a
operacion que no afecta la ganancia fiscal ni la utilidad contable.
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Se reconoce un pasivo por impuesto diferido por las diferencias temporarias imponibles asociadas con inversiones en
subsidiarias y asociadas, y por participaciones en negocios conjuntos, a excepcidén de aquellos en los que el Grupo es
capaz de controlar el reverso de la diferencia temporaria y cuando exista la posibilidad de que ésta no pueda revertirse en
un futuro cercano. Los activos por impuesto diferido que surgen de las diferencias temporarias asociadas con dichas
inversiones y participaciones son inicamente reconocidos, en la medida en que resulte probable que la entidad disponga
de ganancias fiscales futuras contra las cuales utilizar esas diferencias temporarias y cuando exista la posibilidad de que
éstas puedan revertirse en un futuro cercano.

El importe en libros de un activo por impuesto diferido se somete a revisidén al cierre de cada periodo sobre el que se
informa y se reduce el importe del saldo del activo por impuestos diferidos, en la medida en que se estime probable que
no se dispondra de suficientes ganancias gravadas, en el futuro, como para permitir que se recupere la totalidad o una
parte del activo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden a las tasas fiscales que se espera sean de aplicacién en el periodo
en el que el pasivo se cancele o el activo se realice, basandose en las tasas (y leyes fiscales) que al final del periodo sobre
el que se informa hayan sido aprobadas o tengan sustancialmente terminado el proceso de aprobacién. La medicién de los
pasivos por impuestos diferidos y de los activos por impuestos diferidos refleja las consecuencias fiscales que se
derivarian de la forma en que la entidad espera, al cierre del periodo sobre el que se informa, recuperar o liquidar el
importe en libros de sus activos y pasivos.

(©) Impuesto corriente y diferido del periodo

Los impuestos corrientes y los impuestos diferidos se reconocen como ganancias o pérdidas, excepto en la medida en que
se hayan reconocido en ganancias o pérdidas, o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce, respectivamente, en ganancias o pérdidas, o directamente en el patrimonio.

3.15 Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accién mide el desempefio el Grupo sobre el periodo reportado y la misma se calcula dividiendo la
utilidad disponible entre la cantidad promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

3.16 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Repiiblica de Panama,
la cual esté a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Reptiblica de Panama
no emite papel moneda propio, y en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como moneda de curso
legal.

4, Transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones entre la Compaiiia y sus subsidiarias, consideradas partes relacionadas de la Compaiiia, han
sido eliminados en la consolidacién y no se revelan en esta nota. Los detalles de las transacciones entre el Grupo y otras
partes relacionadas se presentan a continuacion.

4.1  Transacciones comerciales

Durante el periodo, las entidades del Grupo realizaron transacciones comerciales con partes relacionadas que son
miembros del Grupo:
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Ventas

Compras

Por el periodo
finalizado el

Por el periodo
finalizado el

Por el periodo
finalizado el

Por el periodo
finalizado el

31/12/2012 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2011
Inmobiliaria Don Antonio, S.A. 4,709,383 3,864,045 781 964
Agroindustrial Rey, S.A. 207,266 125,643 76,704 362,170
Internacional Tagar6pulos, S.A. 21,647 39,816 - -
Conservas Panamefias Selectas, S.A. - - - -
4,938.295 4,029,504 77,485 363,134

Los siguientes saldos estan pendientes al final del periodo en que se informa:

Importes adeudados
de partes relacionadas

Importes adeudados
a partes relacionadas

31/12/2012 30/09/2012 31/12/2012 30/09/2012

(Compilado) (Auditado) (Compilado) (Auditado)
Inmobiliaria Don Antonio, S.A. 1,306,505 2,735,896 3,155 1,746
Agroindustrial Rey, S.A. 119,842 165,624 39,436 191,730
Tagar6pulos Industrial, S.A. 7,540 3,511 - -
Internacional Tagardpulos, S.A. - - 1,128,142 1,062,207
1,433,886 2,905,032 1,170,733 1,255,683

Los importes pendientes no estan garantizados y se liquidaran en efectivo. No se han otorgado ni recibido garantias. No
se ha reconocido ningiin gasto en el afio corriente ni en periodos anteriores con respecto a incobrables o cuentas de

dudoso cobro respecto de los importes adeudados por partes relacionadas.
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4.2 Préstamos adeudados de partes relacionadas
2012 2012
31/12/2012 30/09/2012
Préstamos de:
Tonic Asset Corp. 358,348 354,300
Newwaters Holdings, Corp. 173,526 171,642
Atlantic Developers, Inc. 1,234,082 1,220,681
New Tek, S.A. 376,276 372,190
2,142,231 2,118,813
Bonos por pagar 2,550,000 2,550,000
4,692,231 4,668,813

Los préstamos por pagar causan una tasa de interés de 4% (2011: 4%). Los préstamos de la parte controladora final no
estan garantizados. Los préstamos por pagar causan una tasa de interés de 4%

4.3  Compensacion a ejecutivos claves

finalizado el finalizado el
31/12/2012 31/12/2011
Compensacion a ejecutivos claves 252,899 341,847
5. Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y depdsitos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:
31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Caja menuda 10,375 10,375
Cuentas corrientes y de ahorros 682,666 959,299
Deposito a plazo pignorado 3,000,000 3,000,000
3,693,041 3,969,675

%
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Para propésitos de presentacién en el estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo
considera lo siguiente:

31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)

Total de efectivo y equivalentes de efectivo
Depésitos a plazo pignorado

693,041 969,675

Empresas Tagardpulos, S.A. (la “Compafiia”) mantiene un depésito a plazo, el cual garantiza lineas de crédito otorgada a
Tagardpulos, S.A. (su subsidiaria), segtin se describe en la nota 12.

6. Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

El detalle de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se detalla a continuacion:

Nota 31/12/2012 30/09/2012

(Compilado) (Auditado)
Cuentas por cobrar comerciales 14,856,561 11,771,235
Provision para cuentas de cobro dudoso (47,469) (72,512)
14,809,092 11,698,723
Cuentas por cobrar empleados 184,905 89,589
Cuentas por cobrar partes relacionadas 4 1,433,886 2,905,032
Otras cuentas por cobrar 30,617 28,509
Pagos anticipados 69,087 62,549
1,718,495 3,085,679
16,527,587 14,784,402

6.1 Cuentas por cobrar comerciales

El periodo promedio de crédito en base a las ventas es de 30 dias. La provisioén para cuentas incobrables son reconocidas
cuando las cuentas por cobrar comerciales son superiores al periodo promedio de crédito basado en la estimacién de la
incobrabilidad de estos importes determinados bajo la referencia de experiencias pasadas de la contrapartida y el analisis
de esta contrapartida en los estados financieros consolidados.
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Antes de aceptar un cliente nuevo, el Grupo utiliza un sistema de informacién crediticia de fuente externa para evaluar la
calidad crediticia del cliente y definir los importes de créditos por cliente. Estos limites son revisados anualmente. El

Grupo otorga créditos a clientes establecidos en Panama.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales:

31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Corriente 10,285,162 9,106,489
30-60 dias 2,379,602 1,522,608
61-90 dias 637,614 536,446
Mas de 91 dias 1,507,524 533,180
14,809,902 11,698,723
Movimiento de provision para cuentas de dudoso cobro:
30/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Saldo inicial 72,512 62,813
Incremento con cargo a los resultados del periodo 8,250 43,525
Cobros realizados de bajas consideradas como irrecuperables (33,293) (33,826)
47,469 72,512

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar, el Grupo considera
cualquier cambio en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgé inicialmente el crédito hasta el
cierre del periodo sobre el que se informa. La concentracion del riesgo de crédito es limitada debido a que la base de

clientes es amplia e independiente. El Grupo no mantiene ninguna garantia sobre estos saldos.

7. Inventarios

Los inventarios se presentan a continuacion:

30/09/2012
(Auditado)

14,392,614
1,434,771

31/12/2012
(Compilado)
Mercancia en bodega 12,224,798
Inventario en transito 1,714,505
13,939,304

15,827,385
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El inventario considerado como mercancia en bodega incluye una pérdida por deterioro de B/.6,597.

8. Otros activos
31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Gastos pagados por anticipados 668,262 420,103
Fondo de cesantia 879,947 723,891
Depésitos en garantias y otros activos 143,741 251,303
1,691,950 1,395,297
Corriente 663,202 199,365
No corriente 1,028,746 1,195,929
1,691,948 1,395,294
0. Inversiones disponibles para la venta
Las inversiones disponibles para la venta estan integradas asi:
2012 2011
31/12/2012 30/09/2012
Inversién al costo 5,058 5,058

La inversion al costo esta integrada por titulo de capital que no cotizan en bolsa y cuyo valor de mercado no ha podido
ser estimado con fiabilidad. La inversién disponible para la venta consiste en 5,058 acciones de Corporacién La Prensa,
S.A. por un valor nominal de B/.1 cada una.

El movimiento de las inversiones disponibles para la venta se resume a continuacion:
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Inversiones
disponibles para la venta
2012 2011
(Compilado) (Auditado)
Saldo inicial 5,058 5,058
Ventas - -
5,058 5,058
10. Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad
Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad se presentan como sigue:
2012 2011
(Compilado) (Auditado)
Valor en libros de:
Terrenos 11,754,535 10,904,535
Equipos arrendados - -
Mejoras a la propiedad 1,834,147 1,882,606
Mobiliario y equipo 1,596,939 1,424,780
Equipo rodante 1,079,895 1,184,423
16,265,516 15,396,344
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Costo o valuacién:
Saldo al 30 de septiembre de 2010 (Auditado)
Adiciones

Ventas y retiros
Incremento por revaluacién

Saldo al 30 de septiembre de 2011 (Auditado)

Adiciones
Ventas y retiros

Saldo al 30 de septiembre de 2012 (Auditado)

Adiciones
Ventas y retiros

Incremento por revaluacion

Saldo al 31 de diciembre de 2012 (Compilado)

Depreciacion acumulada:
Saldo al 30 de septiembre de 2010 (Auditado)

Adiciones

Ventas y retiros

Saldo al 30 de septiembre de 2011 (Auditado)

Adiciones

Ventas y retiros

Saldo al 30 de septiembre de 2012 (Auditado)
Adiciones

Ventas y retiros
Incremento por revaluacidn

Saldo al 31 de diciembre de 2012 (Compilado)

Terrenos Edificios Equipos Me]or.as ala MOblll-al'lo y Equipo Total
arrendados propiedad equipo rodante
7,961,253 595,671 252,651 1,824,128 3,089,520 2,160,092 15,883,315
- - - 629,095 441,293 252,680 1,323,068
- - - (38,295) - (15,849) (54,144)
2,943,282 - - - - - 2,943,282
10,904,535 595,671 252,651 2414928 3,530,813 2,396,923 20,095,521
- - - 1,338,018 867,461 763,961 2,969,440
- - - (261,943) (80,846) (356,333) (699,122)
10,904,535 595,671 252,651 3,491,003 4,317,428 2,804,551 22,365,839
850,000 - - 20,427 310,492 - 1,180,919
- . - - - (16,000) (16,000)
11,754,535 595,671 252,651 3,511,430 4,627,920 2,788,551 23,530,758
Equipos Mejoras a Mobiliario y Equipo
Terrenos Edificios Ia X Total
arrendados i equipo rodante
propiedad

- 595,671 170,061 1,305,969 2,000,701 1,263,130 5,335,532

- - 63,163 151,034 428,640 321,338 964,175

- - - (18,853) - (15,849) (34,702)

- 595,671 233,224 1,438,150 2,429,341 1,568,619 6,265,005

- - 19,427 236,361 479,742 369,235 1,104,765

- - - (66,111) (16,434) (317,730) (400,275)

- 595,671 252,651 1,608,400 2,892,649 1,620,124 6,969,495

- - - 68,886 138,333 103,728 310,947

- - - - - (15,200) (15,200)

- 595,671 252,651 1,677,286 3,030,982 1,708,652 7,265,242

Las vidas utiles estimadas son estimadas en el calculo de la depreciacién de acuerdo se presenta en la nota 3.13 de estos

estados financieros consolidados.

Terrenos llevados al importe de revaluacion
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El terreno incluye una revaluacién por B/.9,430,869 registrada con base en un avaliios independientes practicados en
septiembre 2011 por la compafiia Zubieta & Zubieta. El monto de la revaluacién se acredité directamente a la cuenta de
patrimonio denominada superavit por revaluacién. El detalle de los terrenos revaluados se presenta a continuacion:

Valor de
mercado Costo de Valor de
No. de finca segiin avalio adquisicion revaluacién
28095 750,000 415,000 335,000
35259 3,309,710 149,228 3,160,482
3013 180,000 7,903 172,097
5142 82,800 7,507 75,293
6434 14,533 1,701 12,832
8552 554,925 33,295 521,630
5540-870-312 449,887 111,154 338,733
4811-4814-4815 270,000 90,000 180,000
4835 27,680 31,500 (3,820)
9356 850,000 850,000 -
13595 5,265,000 626,378 4,638,622
11,754,535 2,323,666 9,430,869

Activos pignorados como garantia

Las propiedades estdn garantizadas por lineas de crédito que mantiene el Grupo. Estas propiedades incluyen las
propiedades No0.28095 y No0.35259 con endoso de pélizas de incendio sobre las fincas dadas de garantias por el 80% del
valor de reconstruccion.

Adicionalmente, las obligaciones bajo arrendamiento financiero (ver nota 15) estan garantizadas por el arrendador sobre

los bienes arrendados, los cuales no tienen importes en libros (2011: B/.19,427).

11.  Subsidiarias

El detalle de las subsidiarias del Grupo al final del periodo que se informa se presenta a continuacion:

Lugar de Proporcion de participacion
constituciéon y accionaria y poder de voto
Nombre de la subsidiaria Actividad principal operaciones mantenido por el Grupo
2012 2011
(Compilado) (Auditado)
Tagarépulos, S.A. Almacenamiento y distribucion de alimentos Panama 99.78% 99.78%
Inmobiliaria Chiricrush, S.A. Inmobiliaria Panama 100% 100%
Mobitag, S.A. Inmobiliaria Panama 100% o

12. Préstamos
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Al 31 de diciembre, el Grupo mantenia los siguientes préstamos:

Nota 31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Garantizados - al costo amortizado
Sobregiros bancarios (i) 1,679,398 782,966
Banco General, S.A. 59,429 59,429
BAC International Bank, Inc. 1,000,000 1,000,000
HSBC Bank (Panamd), S.A. 2,500,000 2,500,000
6,679,398 6,282,966
No garantizados - al costo amortizado
Préstamos bancarios (v) 2,800,000 2,000,000
Obligaciones bajo arrendamiento financiero (vi) 13 556 556
Préstamos de partes relacionadas 4 2,142,231 2,118,813
Bonos emitidos 14 5,000,000 5,000,000
9,942,787 9,119,369
16,622,185 15,402,335
Corriente 9,479,398 8,282,966
No corriente 7,142,787 7,119,369
16,622,185 15,402,335

Resumen de los contratos de préstamos:

(1) El Grupo cuenta con una linea de sobregiro con HSBC Bank (Panamad), S.A. sobre una cuenta corriente hasta
B/.800,000 para capital de trabajo y compras bajo cuenta abierta. Dicho sobregiro tiene un vencimiento dentro de
un afio y es renovable a opcidn del banco. La linea de sobregiro esta negociada a una tasa de interds variable.

(ii) A la fecha que se informa, el Grupo mantiene un préstamo bancario con HSBC Bank (Panama4), S.A. con garantia
de dep6sito a plazo de Empresas Tagaropulos, S.A. por un importe de B/.3,000,000 (ver nota 5), con vencimiento
dentro de uno afio y renovable a opcidn del banco. La tasa efectiva promedio actual en el préstamo con la entidad
bancaria es de 4% (2011: 4%).

(iii)  El Grupo mantiene una linea de crédito industrial rotativo con HSBC Bank (Panama4), S.A. hasta B/.3,000,000 con
vencimiento el dentro del afio y es renovable a opcion del banco. La linea est4 garantizada con las propiedades del
Grupo (ver nota 10). La tasa efectiva promedio actual en el préstamo con la entidad bancaria es de 4% (2011: 4%).
Esta linea de crédito mantiene fianzas cruzadas entre las entidades del Grupo.
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(iv)  Durante el periodo el Grupo recibié un préstamo bancario con BAC International Bank, Inc. por un importe de
B/.1,000,000 con vencimiento dentro del afio y es renovable a opcioén del banco. Dicho préstamo mantiene una
tasa efectiva promedio actual de 4.25%. Esta linea ofrece una facilidad de sobregiro con sub-limite de hasta
B/.100,000 para capital de trabajo y estd negociada con una tasa de interés variable.

(v) A la fecha que se informa, el Grupo mantiene un préstamo bancario con Multibank, Inc. por un importe de
B/.1,000,000 con vencimiento dentro del afio, negociado con una tasa efectiva promedio del 3.55% (2011: 3.55%).

(vi)  El Grupo mantiene un arrendamiento financiero con el propédsito de compra de automoéviles, flotas y maquinarias
para las operaciones del Grupo, como facilidad ofrecida en la linea de crédito que mantiene el Grupo con el HSBC
Bank (Panama), S.A. El término promedio es de cinco afios (2011: 5 afios). El Grupo ha optado por la compra de
estos equipos con un importe nominal al final del término de este arrendamiento. La obligacidén del Grupo sobre
estos arrendamientos financieros estan pignorados sobre los titulos los activos arrendados.

La tasa de interés aplicable a todas las obligaciones bajo arrendamiento financiero son fijas de acuerdo a los
contratos con un promedio del 8% al 8.25% (2011: 8% al 8.25%).
13.  Valores comerciales negociables

A continuacién se presenta el detalle de los valores comerciales negociables por vencimiento:

Serie Vencimiento 31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Compilado)
Serie DH Febrero 2013 135,000 135,000
Serie DI Marzo 2013 923,000 923,000
Serie DJ Abril 2013 2,000,000 2,000,000
Serie DK Julio 2013 716,000 716,000
Serie DL Agosto 2013 540,000 540,000
Serie DM Agosto 2013 1,686,000 1,686,000
6,000,000 6,000,000

Los titulos pagan intereses trimestrales a una tasa anual del 3.25% (2011: 3%). El pago a capital e intereses de estos
valores est4 garantizado por fianzas solidarias de las entidades subsidiarias de Empresas Tagardpulos, S.A. y de las partes
relacionadas del Grupo: Inmobiliaria Don Antonio, S.A., Agroindustrial Rey, S.A., Setrey, S.A. e Internacional
Tagardpulos, S.A.

14. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
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A continuacion el detalle de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar al 30 de septiembre:

Nota 2012 2011
(Compilado) (Auditado)
Cuentas por pagar comerciales 14,991,645 16,062,133
Cuentas por pagar partes relacionadas 4 1,170,733 1,255,684
Seguro social y otros impuestos 431,722 445,119
Gastos acumulados y otros pasivos 1,038,077 838,504
Anticipo de clientes 160,610 201,834
17,792,787 18,803,274

El periodo de crédito promedio de compra de ciertas mercancias es de 60 dias. El Grupo tiene una politica de
administracion de riesgo de liquidez y financiamiento para asegurarse que las cuentas por pagar comerciales sean
pagadas dentro de los términos de crédito pre acordados.

15. Bonos emitidos

Mediante Resolucién de Junta Directiva del 7 de octubre de 2009 y cuya oferta publica fue autorizada mediante
Resolucién No. CNV 389-09 del 18 de diciembre de 2009 de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama, se
autorizé la emision de la Serie A de bonos subordinados por B/.5,000,000 con vencimiento el 15 de marzo de 2017 y una
tasa de interés anual de 8% (2011: 8%). Los intereses seran pagaderos trimestralmente. La emision esta garantizada por el
crédito general de Tagar6pulos, S.A. y no podra redimirse anticipadamente.

16. Provisién para prestaciones laborales

El movimiento de la provision se presenta a continuacion:

(Compilado) (Auditado)
Saldo inicial 667,471 572,615
Incremento con cargo a los resultados del periodo 47,805 142,300
Cargos contra la provision (27,253) (47,444
688,023 667,471

17. Acciones comunes

El capital social de la compafiia esta compuesto por 3,733,312 acciones emitidas y en circulacion, capital autorizado de
10,000 acciones comunes con valor nominal al 30 de septiembre de 2012 y 2011.

Mediante acta de Junta Directiva de noviembre de 2011 la Compaifiia realizd pago de dividendos de B/.207,407
pagaderos durante el periodo (2011: no hubo).
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18. Utilidad por accién

El célculo de la utilidad por accién se detalla a continuacion:

31/12/2012 31/12/2011
(Compilado) (Compilado)
Utilidad neta 515,283 235,666
Acciones en circulacion (ponderados vigentes) 3,733,312 3,733,312
Utilidad bésica por acci6n 0.14 0.06
19. Participacién no controladora
La participacion no controladora se describe a continuacion:
31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Capital 106,171 106,171
Participacion en resultados integrales 9,607 9,619
Utilidades retenidas:
Saldo inicial (13,529) (13,859)
Participacion del periodo 1,053 330
Saldo final (12,476) (13,529)
Impuesto complementario (22) (12)
103,280 102,249
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20. Impuesto sobre la renta

A continuacién el detalle del impuesto sobre la renta segin el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales:

31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)

Impuesto sobre la renta corriente
Impuesto diferido

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las entidades pueden estar
sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales, por los tres Gltimos afios.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefialan que las utilidades no distribuidas de las subsidiarias en la Republica
de Panama, estan sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10%, al momento de su distribucion.

Con la entrada en vigencia de la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, el Articulo 699 del Codigo Fiscal indica que las
personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar
el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% (2011: 25%) sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable
calculada por el método tradicional establecido en el Titulo I del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta
gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Mediante la Resolucion No.201-4437 del 9 de abril de 2012, la Direcciéon General de Ingresos autorizé a Tagarépulos,
S.A. el uso del método tradicional para determinar el impuesto sobre la renta en los periodos fiscales que terminan el 30
de septiembre de 2012, 2013 y 2014.

El detalle del gasto de impuestos, se detalla a continuacién:

La conciliacion del pasivo por impuesto diferido del periodo anterior con el actual es como sigue:




Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

31/12/2012 30/09/2012
(Compilado) (Auditado)
Impuesto sobre la renta reconocido en los resultados del periodo
Provisién para cuentas malas 18,128 18,128
Otros - (11,219)
Gastos anticipados 2915 2,915
Impuesto sobre la renta diferido reconocido en otros resultados integrales
Revaluacién de activos 943,087 943,087
964,130 952,911

A la fecha de aprobacién de estos estados financieros consolidados, no se han emitido en final la declaracién de renta de
Tagarépulos, S.A. Por tal motivo, el impuesto sobre la renta corriente del afio 2012 que se presenta en estos estados
financieros consolidados, representa la mejor estimacién de dicho impuesto hecha por la Administracién. El impuesto
sobre la renta del afio 2012 fue calculado utilizando el método tradicional y a la fecha de aprobacion de los estados
financieros consolidados.

La conciliacién de la utilidad financiera y el gasto de impuesto sobre la renta son como sigue:

2012 2011
31/12/2012 30/09/2012

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 684,847 269,822
Impuesto sobre la renta considerando la tasa efectiva del 25% (2011: 25%) 171,212 67,456
Gastos no deducibles 10,862 29,556
Pérdidas fiscales para las que no se reconoce diferido - 2,416
Ingreso no gravable (23,729) (32,365)

158,345 67,063

21. Contingencias

Al final del periodo en que se informa, Tagardpulos, S.A. (subsidiaria de la Compaifiia) mantenia cartas de crédito
abiertas por la suma de B/.2,165,000 para la importacién de mercancias que vencen entre mayo 2013 y marzo de 2014,
Las cartas de crédito estan garantizadas con fianzas solidarias de las entidades del Grupo.

22. Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad del Grupo y un pasivo financiero de
instrumento de capital en otra entidad.

Estos instrumentos exponen al Grupo a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva del Grupo ha aprobado una politica de
Administracion de Riesgos la cual identifica cada uno de los principales riesgos a los cuales estd expuesta la Empresa.
Adicionalmente, estan sujetos a las regulaciones de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panam4, en lo
concerniente a concentraciones de riesgos.

Los principales riesgos identificados por el Grupo son los riesgos de crédito, mercado, liquidez 3 financiamiento, los
cuales se describen a continuacién:

-

-33.




Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar como un negocio en
marcha para generar retornos a los accionistas, asi como mantener una estructura de capital optima que reduzca los costos
de obtencion de capital. La estrategia general del Grupo se mantiene en relacién al periodo anterior.

La estructura de capital del Grupo consiste en deudas netas (préstamos como se detalla en la nota 12 y el efectivo en
bancos) y el patrimonio (que comprende las acciones comunes, el capital adicional pagado y utilidades no distribuidas).

La Administracién revisa la estructura del capital del Grupo trimestralmente. Como parte de esta revision, la
Administracidn considera el costo del capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.

Riesgo de mercado

El Grupo no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el periodo. Tampoco
cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado, ni mantiene activos
importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja operativos son independientes de los
cambios en las tasas de interés del mercado.

Riesgo de liquidez y financiamiento

Las politicas de administracion de riesgo de liquidez y financiamiento establecen un marco en la gestién de liquidez por
la Administracion del Grupo en corto, mediano y largo plazo y requerimiento de liquidez. El Grupo administra el riesgo
de liquidez mediante ¢l mantenimiento de reservas adecuadas, facilidades bancarias y de préstamos, bajo el monitoreo
continuo y de los flujos de efectivo actuales.

Valor razonable de los instrumentos financieros

La administracién considera que le valor en libros de sus activos y pasivos financieros se aproximan al valor razonable
por su naturaleza de corto plazo o porque las tasas de interés son similares a las tasas de mercado.

Riesgo de crédito

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen limites por deudor. Adicionalmente,
la Administracion evalia y aprueba previamente cada compromiso que involucre un riesgo de crédito para el Grupo y
monitorea periddicamente la condicidn financiera de los deudores o emisores respectivos.

A la fecha en que se informa no existen concentraciones significativas de crédito (ver nota 6). La maxima exposicion al
riesgo de crédito esta representada por el importe en libros de cada activo financiero en el estado consolidado de situacion
financiera.

23. Informacién por segmento

23.1 Productos y servicios que generan los ingresos provenientes de los segmentos sobre los que debe informarse

La informacién reportada a los encargados de la toma de decisiones del area operativa para propositos de asignar los
recursos y evaluar el rendimiento del segmento.

Los encargados de la toma de decisiones observan el negocio desde un punto de consideracién de la distribucién
geografica de los productos que se venden. Geograficamente, se observan los rendimientos en Panama, provincias
centrales (a través de su centro de distribucidén en Aguadulce), Coldén y Chiriqui. Todos los segmentos se refieren a la
venta y distribuciéon de productos alimenticios y no alimenticios a supermercados, abarroterias y hgteles principalmente.
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Las ventas presentadas en los segmentos se realizan en condiciones de mercado. Los ingresos generados por clientes
externos reportd a los encargados de la toma de decisiones su medicién de forma consistente en el estado consolidado de
ganancia o pérdidas y otro resultado integral.

El Grupo mantiene acuerdos comerciales importantes con distintos proveedores para la distribucién de productos dentro
de la Republica de Panama. Entre los acuerdos de distribucién més significativos se encuentran:

. Kraft Foods Panama, S.A. para la distribucién de la linea de productos NABISCO y Cadbury Adams.

. Distribucion exclusiva en Panama de la linea completa de productos de higiene y belleza L'Oreal.

. Distribucidn de productos de la marca 3M.

. Acuerdo de distribucion con Philip Morris Panama para la distribucion de la marca Marlboro.

. Distribucidén exclusiva en Panamé de la linea de productos de belleza Maybelline New York, Garnier Tintes

Nutrisse y Productos Capilares Fructis.

Las politicas contables de los segmentos sobre los que se informa son las mismas que las politicas contables del Grupo
descritas en la nota 3. La utilidad por segmento representa las utilidades obtenidas por cada segmento sin la distribucion
de la utilidad en venta de inversiones disponible para la venta, otros ingresos no operativos, gastos de depreciacion,
gastos de salarios y beneficios de empleados, otros gastos y asi también los costos financieros. Lo anterior representa la
medicién reportada al encargado de la toma de decisiones del 4rea operativa para propdsitos de distribucién de los
recursos y evaluacion del rendimiento del segmento.

23.3  Informacion adicional del Grupo

El Grupo tiene su domicilio y gestiona sus operaciones de distribucién de mercancias dentro de la Republica de Panama y
no tiene ingresos atribuidos a paises extranjeros.
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Empresas Tagaropulos, S.A. y subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

24. Eventos después del periodo sobre el que se informa

El Grupo ha evaluado los eventos después del 31 de diciembre de 2012 para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacién en los estados financieros consolidados adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el
31 de enero de 2013, la fecha en que estos estados financieros consolidados estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacion, se determiné que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el reconocimiento o
revelacion en los estados financieros consolidados.

25.  Aprobacion de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados han sido aprobados por la Junta Directiva y su emisién ha sido autorizada para el 31
de enero de 2013.

% % % ok ok ok
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IV. ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Los Estados Financieros de los garantes o fiadores adicionales de los VCN’s de la empresa , a saber:
Inmobiliaria Don Antonio, S.A., Agroindustrial Rey, S.A. y Setrey, S.A.,, son entregados directamente a
ustedes por Rey Holdings, al presentar estos sus actualizaciones trimestrales requeridas por ser
emisor registrado. Se adjuntan los Estados Financieros Compilados de Internacional Tagardpulos,
S.A. correspondientes al trimestre que finaliza el 31 de diciembre del 2012.

V. GOBIERNO CORPORATIVO

La empresa contintia tomando las medidas tendientes a la implementacién de las précticas de Buen
Gobierno Corporativo que se ajusten a la realidad de la empresa.

VI. DIVULGACION

El emisor divulgara el informe de Actualizacién Trimestral mediante envio directo de una copia a los

accionistas, inversionistas registrados, asi como a cualquier interesa e lo solicitare.
Panam4, 31 de enero del 2013 ~
Representante Legal: / Al

Cristo Kitras
Empresas Tagaropulos, S.A.



Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagar6pulos, S.A.)

Estados financieros por el periodo terminado de
tres meses 31 de diciembre de 2012 e Informe
de Compilacion del 31de enero de 2013

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido ser4 puesto
a disposicion del publico inversionista y del
ptblico en general”.




Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Informe de los Auditores Independientes y Estados Financieros
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO
Sefiores
INTERNACIONAL TAGAROPULOS, S.A.
Accionistas y Junta Directiva

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de INTERNACIONAL TAGAROPULOS, S.A.,,
en adelante "la Compafifa", los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012, y los
estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.
Responsabilidad de 1a Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la administracién determine que es
necesario para permitir la preparacién de estados financieros intermedios que estén libres de representaciones erréneas de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

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

Una revision incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y revelaciones
en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los
riesgos de representacién errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compaiiia, a fin de diseflar procedimientos de revisién que sean apropiados en
las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad.
Una revision también incluye evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de la revisiéon que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de INTERNACIONAL TAGAROPULOS, S.A. al 31 de diciembre de 2012, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad Dy $4 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion

Licencia de Idoneidad No. 4115

31 de enero del 2013
Panama, Reptblica de Panamd




Internacional Tagaroépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Estado de situacion financiera

(En balboas)

31 de diciembre 30 de septiembre

Notas 2012 2012
Activos Compilados Auditados
Activos corrientes:
Efectivo y dep0sitos en bancos 5 12,371 22,991
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 6 1,891,593 1,841,962
Inventarios 7 52,359 77,205
Otros activos 8 31,370 1,849
Activos corrientes por impuestos 13,128 13,128
Total de activos corrientes 2,000,821 1,957,135
Activos no corrientes:
Mobiliario y equipo rodante 9 - 544
Otros activos 8 24,854 23,320
Total de activos no corrientes 24,854 23,864
Total de activos 2,025,675 1,980,999




Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagardpulos, S.A.)

Estado de situacion financiera
(Continuacién)
(En balboas)

31 de diciembre 30 de septiembre

Notas 2012 2012
Pasivos y patrimonio de los accionistas Compilados Auditados
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 448,480 402,364
Total de pasivos corrientes 448 480 402,364
Pasivos no corrientes:
Cuentas por pagar partes relacionadas 4 12,303 27,864
Provisién para prestaciones laborales 10 8,496 8,158
Total de pasivos no corrientes 20,799 36,022
Total de pasivos 469,279 438,386
Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes 327,209 327,209
Utilidades no distribuidas 1,229,187 1,215,404
Total de patrimonio de accionistas 1,556,396 1,542,613
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 2,025,675 1,980,999

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




Internacional Tagaropulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Estado de ganancias o pérdidas
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

2012

Primer Trimestre

Notas (Compilado)

Ventas netas 4 585,876
Otros ingresos 114
Costos de Ventas (472,575)
Gasto de depreciacion 9 (544)
Gasto de salarios y beneficios a empleados 4 (25,119)
Otros gastos (70,998)
Utilidad del afio 16,754
Utilidad neta por accién 0.004

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

2011
Primer Trimestre

(Compilado)

752,129
205
(613,388)
(1,702)
(25,659)
(69,665)

41,920

0.011




Internacional Tagaropulos, S.A.

(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Estado de cambios en el patrimonio

Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

Saldo al 30 de septiembre de 2010

Utilidad neta del afio

Impuesto complementario

Saldo al 30 de septiembre de 2011

Utilidad neta del afio
Impuesto complementario
Saldo al 30 de septiembre de 2012

Utilidad neta del afio

Impuesto complementario

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Acciones Utilidades
comunes no distribuidas Total
327,209 853,183 1,180,392
- 228,447 228,447
- (189) (189)
327,209 1,081,441 1,408,650
- 138,162 138,162
- (4,199) (4,199
327,209 1,215,404 1,542,613
- 16,754 16,754
- (2,971 (2911
327,209 1,229,187 1,556,396

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




Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo de tres meses terminados el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

Notas
Flujos de efectivo de las actividades de operacidn:
Utilidad del periodo
Ajustes por:
Gasto de depreciacién 9

Movimiento en el capital de trabajo:
Aumento en las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar
Disminucidon (Aumento) en inventarios
Disminucién (aumento) en otros activos
Aumento (Disminucion) en cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Aumento (Disminucidn) en gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Impuesto complementario

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) las actividades de financiamiento
Disminucion neta de efectivo y depdsitos en bancos

Efectivo y depdsitos en bancos al inicio del afio

Efectivo y depositos en bancos al final del afio 5

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

2012 2011
16,754 41,920
544 1,702
17,298 43,622
(49,631) (51,363)
24,846 17,979
(31,055) (10,056)
30,555 (39,484)
338 (1,881)
(7,649) (41,184)
(2,971) ;
(2,971) -
(10,620) (41,184)
22,991 82,446
12,371 41,262




Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

1. Informacién general

Internacional Tagardpulos, S. A. (“la Empresa™) fue constituida de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el
23 de septiembre de 1953. Las oficinas de la Empresa estan ubicadas en la avenida Ricardo J. Alfaro, edificio
Tagarépulos v la sede de sus operaciones esta ubicada en la Zona Libre de Colén. La Empresa se dedica principalmente
a abastecer de productos alimenticios y mercancia seca a los barcos que transitan por el Canal de Panama.

Internacional Tagardpulos, S.A. es subsidiaria en un 53.77% de ITAGSA, S.A., la cual es una sociedad anénima que fue
constituida bajo las leyes de la Repiblica de Panama el 3 de septiembre de 2008.
2, Adopcion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) nuevas y revisadas

2.1 Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y revelacion

Enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de partidas de Otros Resultados Integrales

La Empresa ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacion de partidas de otro resultado integral por adelantado a la
fecha efectiva (periodos anuales que comiencen a partir o después del 1 de julio de 2012). Las enmiendas introducen una
nueva terminologia para el estado del resultado integral y estado de resultados. En virtud de las enmiendas a la NIC 1, el
"estado del resultado integral" se cambia al nombre de "estado de ganancias o pérdidas y otros ingresos integrales" y el
"estado de resultados" se cambia el nombre "estado de ganancias y pérdidas”. Las enmiendas a la NIC 1 retienen la
opcién de presentar pérdidas y ganancias y otros resultados integrales ya sea en un solo estado o bien en dos estados
separados pero consecutivos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 1 requiere partidas de otro resultado integral para que
se agrupen en dos categorias en la seccién de otros resultados integrales: (a) las partidas que no seran reclasificadas
posteriormente a pérdidas y ganancias y (b) las partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente a ganancia o
pérdida cuando se cumplan condiciones especificas. Se requiere que el impuesto sobre la renta sobre partidas de otros
resultados integrales se asignen sobre la misma base — las enmiendas no cambian la opcién de presentar partidas de otros
resultados integrales, ya sea antes de impuestos o después de impuestos. Las enmiendas se han aplicado
retroactivamente, y por lo tanto la presentacion de partidas de otros resultados integrales se ha modificado para reflejar
los cambios. Aparte de los cambios de presentacién arriba mencionados, la aplicacion de las enmiendas a la NIC 1 no
resulta en ninglin impacto en las ganancias o pérdidas y otros resultados integrales.

2.2  Normas e interpretaciones adoptadas que no tienen ningun efecto significativo sobre los estados financieros
Las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas también se han adoptado en estos estados financieros. La
adopcidn estas normas e interpretaciones nuevas y revisadas no ha tenido ningiin impacto significativo sobre los montos

reportados en el periodo actual y anterior, pero puede afectar la contabilidad de las transacciones o arreglos en el futuro.

Enmienda a la NIIF 7 Revelaciones — Transferencias de activos financieros

Las modificaciones a la NIIF 7 amplian los requerimientos de revelacion para las transacciones relacionadas con la
transferencia de activos financieros. Estas modificaciones pretenden proporcionar mayor transparencia alrededor de la
exposicion de riesgo cuando un activo financiero es transferido pero la entidad que lo transfiere retiene un cierto nivel de
exposicion con respecto al activo. Las modificaciones también requieren revelaciones cuando las transferencias de
activos financieros no se producen de manera pareja a lo largo del periodo.



Internacional Tagaropulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

2.3 Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en adopcion pero aun no son efectivas

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

NIIF 9 Instrumentos Financieros

NIIF 10 Estados Financieros Consolidados

NIIF 11 Negocios Conjuntos

NHF 12 Revelacion de Intereses en Otras Entidades

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable

NIC 19 (revisada en el 2011) Beneficios a Empleados

NIC 27 (revisada en el 2011) Estados Financieros Separados

NIC 28 (revisada en el 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones — Compensacion de activos y pasivos financieros
Enmiendas a la NITF 9 y NIIF 7 Fecha efectiva obligatoria de NIIF 9 y transicion de revelaciones

Enmiendas a la NIIF 10, NIIF 11 yNIIF 12 Estados Financieros Consolidados, Negocios Conjuntos y Revelacion
de Intereses en Otras Entidades: Guia para la transicion

Enmiendas a 1la NIC 32 Compensacion de activos y pasivos financieros

Enmiendas a las NIIF Mejoras Anuales a los ciclos 2009-2011 de las NIIF excepto por la
modificacion a la NIC 1 (ver nota 2.1)

CINIIF 20 Costos de extraccion en la fase de produccion de una mina a cielo
abierto

NIIF 9 Instrumentos Financieros

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

Los requerimientos claves de la NIIF 9 se describen como sigue:

. Todos los activos financieros reconocidos que estdn dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion que serin posteriormente medidos a su costo amortizado o valor razonable.
Especificamente, las inversiones de deuda que se mantienen dentro de un modelo de negocio, cuyo objetivo es
recoger los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son exclusivamente
pagos de principal e intereses sobre el capital pendiente son generalmente medidos al costo amortizado al final de
los periodos contables posteriores. Todas las otras inversiones de deudas e inversiones de capital son medidas a su
valor razonable al final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer

una eleccién irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversién de capital
-8-
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Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

(que no es mantenido para negociacién) en otro resultado integral, sdlo con los ingresos por dividendos
generalmente reconocidos en el estado de ganancias o pérdidas.

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

Es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2015.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en la consolidacion, negocios conjuntos, asociadas y revelaciones.

En mayo de 2011, un paquete de cinco Normas sobre la consolidacion, acuerdos conjuntos, asociadas y revelaciones
fueron emitidas, incluyendo las NIIF 10, NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 2011) y NIC 28 (revisada en el 2011).

Los requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion.

La NIIF 10 remplaza las partes de la NIC 27 — Estados Financieros Consolidados y Separados que tratan con los estados
financieros consolidados. La SIC — 12 Consolidacién - Entidades de Cometido Especifico se ha retirado al emitirse la
NIIF 10, De acuerdo a la NIIF 10, sélo hay una base para la consolidacién, que es el control. Ademas, la NIIF 10 incluye
una nueva definicién de control que contiene tres elementos: (a) el poder sobre una participada, (b), exposicién, o
derechos, a retornos variables a partir de su participacion con la asociada, y (c) la capacidad de utilizar su poder sobre la
participada para afectar la cantidad de los retornos de los inversionistas. Una extensa guia se ha afiadido en la NIIF 10
para hacer frente a escenarios complejos.

La NIIF 11 remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios Conjuntos. NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo
comin de que dos o mas partes tengan el control conjunto debe clasificarse. SIC-13 Entidades controladas
conjuntamente - Aportaciones no monetarias de los Participantes se han retirado a la emisién de NIIF 11. Bajo NIIF 11,
los acuerdos conjuntos se clasifican como operaciones conjuntas o negocio conjunto, en funcién de los derechos y
obligaciones de las partes en los acuerdos. En cambio, en la NIC 31, hay tres tipos de acuerdos conjuntos: las entidades
controladas conjuntamente, activos controlados conjuntamente y operaciones controladas de forma conjunta. Ademas,
los negocios conjuntos bajo la NIIF 11 tienen que ser valoradas por el método contable de participacién, mientras que las
entidades controladas conjuntamente bajo la NIC 31 pueden ser valoradas por el método contable de participacién o
proporcion.

La NIIF 12 es una norma de revelacién y es aplicable a las entidades que tienen intereses en subsidiarias, negocios
conjuntos, asociados y/o entidades estructuradas no consolidadas. En general, los requisitos de revelacion en la NIIF 12
son mas amplios que los de las normas vigentes.

En junio 2012, las enmiendas a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 fueron emitidas para aclarar la orientacién de transicion
en la aplicacion de estas normas por primera vez.

Estas cinco normas seran efectivas para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013, la aplicacién
anticipada es permitida siempre que todas estas cinco normas se apliquen anticipadamente al mismo tiempo.




Internacional Tagaropulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

NIIF 13 Medicién del Valor Razonable

La NIIF 13 establece una unica fuente de orientacién para la medicién del valor razonable y las revelaciones sobre la
medicion del valor razonable. La Norma define el valor razonable, establece un marco para medir el valor razonable, y
requiere revelaciones sobre la medicion del valor razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio, ya que se aplica tanto a
las partidas del instrumento financiero y partidas de instrumentos no financieros para las cuales otras normas requieren o
permiten la medicion del valor razonable y las revelaciones sobre la medicién del valor razonable, salvo en determinadas
circunstancias. En general, los requisitos de revelacién en la NIIF 13 son mas amplios que aquellos exigidos en las
normas actuales. Por ejemplo, las revelaciones de informacién cuantitativa y cualitativa en base a la jerarquia del valor
razonable de tres niveles actualmente requeridos para Instrumentos Financieros sélo bajo la NIIF 7 — Instrumentos
Financieros: Revelaciones, serén extendidos por la NIIF 13 para cubrir todos los activos y pasivos dentro de su alcance.

La NIIF 13 es efectivo para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013, permitiéndose la
aplicacién temprana.

NIC 19 Beneficios a Empleados

Las enmiendas a la NIC 19 cambia la contabilizacién para los planes de beneficios definidos y beneficios por
terminacion. El cambio més significativo se refiere a la contabilizacién para los cambios en las obligaciones de
beneficios definidos y activos del plan. Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las obligaciones
de beneficios definidos y en el valor razonable de los activos del plan cuando ocurran, y por lo tanto eliminar el "enfoque
de cobertura minima" permitido por la versién anterior de la NIC 19 y acelerar el reconocimiento de los costos pasados
de servicios. Las enmiendas requieren que todas las ganancias y pérdidas actuariales sean reconocidas inmediatamente
por medio de otros ingresos integrales, para que los activos o pasivos netos de pensiones reconocidos en el estado de
situacién financiera, refleje el valor total del déficit o superavit del plan. Adicionalmente, el costo de intereses y el
rendimiento esperado en los activos del plan utilizados en la versién previa de la NIC 19 se sustituyen por un importe de
"red de intereses"”, que se calcula aplicando la tasa de descuento al pasivo o activo neto por beneficios definidos.

Las enmiendas de la NIC 19 exigen la aplicacion retroactiva.

Las enmiendas a la NIC 19 son efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013 y
requieren la aplicacién retroactiva, con ciertas excepciones.

Enmiendas a la NIIF 7 v NIC 32 Compensacién de activos y pasivos financieros y revelaciones relacionadas

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

Las modificaciones a la NIIF 7 requiere la revelacién de informacién sobre los derechos de los acuerdos de
compensacién (tales como los requerimientos de colaterales) para los instrumentos financieros con un acuerdo exigible
de compensacién o arreglo similar.

Las enmiendas a la NIIF 7 son efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013 y
periodos interinos dentro de estos periodos anuales. Las revelaciones deben ser retrospectivas para todos los periodos
comparativos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 32 no son efectivas hasta los periodos que inicien en o después del 1
de enero de 2014, con una aplicacidn retrospectiva requerida.

-10-



Internacional Tagarépulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

Mejoras Anuales a las NIIF

Las mejoras anuales a las NIIF del ciclo 2009-2011 incluyen una serie de enmiendas a varias NIIF. Las enmiendas son
efectivas para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013. Las enmiendas a las NIIF son:

) Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de Estados Financieros;
. Enmiendas a la NIC 16 Propiedades, Planta y Equipo; y
) Enmiendas a la NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion.

Enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de Estados Financieros

La NIC 1 requiere que una entidad cambie las politicas contables retrospectivamente, o realice una reexpresion
retroactiva o reclasificacién para presentar un estado de situacién financiera al principio del periodo anterior (tercer
estado de situacidén financiera). Las enmiendas a la NIC 1 aclaran que la entidad estd obligada a presentar un tercer
estado de situacion financiera solo cuando la aplicacién retrospectiva, reexpresion o reclasificacién tiene un efecto
importante sobre la informacién en el tercer estado de situacion financiera y que las notas relacionadas no estan
obligadas a acompaiiar el tercer estado de situacién financiera.

Enmiendas a la NIC 16 Propiedades, Planta y Equipo

Las enmiendas a la NIC 16 aclaran que las piezas de repuesto, equipo de sustitucién y mantenimiento de equipos deben
clasificarse como propiedades, planta y equipo cuando cumplen con la definicién de propiedad, planta y equipo en la
NIC 16 y lo contrario, como inventario.

Enmiendas a la NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion

Las modificaciones a la NIC 32 aclaran que el impuesto sobre la renta relativo a las distribuciones a tenedores de un
instrumento de capital y a costos de transaccién de una transaccion de capital deben ser contabilizados de acuerdo con la
NIC 12 Impuestos a las Ganancias.

La Administracién anticipa que todas las normas ¢ interpretaciones arriba mencionadas seran adoptadas en los estados
financieros de la Empresa a partir de los proximos periodos contables. La Administraciéon ain no ha tenido la
oportunidad de evaluar si su adopcién tendra un impacto material en los estados financieros de la Empresa para el
periodo de aplicacién inicial.

CINIIF 20 Costos de Extraccion en la Fase de Produccion de una Mina a Cielo Abierto

Las modificaciones e aplica a los gastos de remocion de residuos que se incurren en la actividad de mineria de superficie
durante la fase de produccién de la mina (costos de extraccidon en la fase de produccién). En virtud de la interpretacion,
los costos de la actividad de remocién de residuos (extraccidn) que proporciona un mejor acceso al mineral son
reconocidos como un activo no corriente (activo de actividad de extraccién) cuando se cumplen ciertos criterios,
mientras que los costos normales en actividades operacionales en curso de la extraccién se contabilizan de acuerdo con la
NIC 2 Inventarios. El activo relacionado con la actividad de extraccion se contabiliza como una adicién a, o como una
mejora de, un activo existente y es clasificado como tangible o intangible, segiin la naturaleza del activo existente del
cual forma parte.

La Administracién anticipa que la CINIIF 20 no tendrd efecto en los estados financieros de la Empres que la
Empresa no realiza este tipo de actividad. o
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Internacional Tagaropulos, S.A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagar6pulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012

(En balboas)

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Empresa han sido preparados de conformidad con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base de costo historico. El costo histérico es generalmente basado
en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de los activos.

Las principales politicas contables se expresan més adelante.
3.3  Reconocimiento de ingresos

El ingreso se mide al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir por las ventas de mercancias en el
curso ordinario de las actividades de la Empresa.

3.3.1 Ventas de mercancias al por mayor

Los ingresos de actividades ordinarias se presentan netos de las ventas e impuestos asociados, devoluciones y descuentos
de las ventas.

. La Empresa vende y distribuye productos de alimentacién y secos a barcos que transitan por el Canal de Panama.
Las ventas de estas mercancias se reconocen cuando la Empresa ha entregado las mercancias al cliente y no exista
ninguna obligacién incumplida que pudiera afectar la aceptacién del cliente. La entrega no tiene lugar hasta que
los riesgos se hayan transferido, estos hayan aceptado las mercancias conforme al acuerdo de venta, o cuando la
Empresa tiene evidencias objetivas que todos los criterios de aceptacién se han realizado.

. El importe del ingreso puede medirse con fiabilidad.

| Es probable que la entidad reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccion; y los costos incurridos,
o por incurrir, relacionados con la transaccién pueden medirse con fiabilidad.

3.3.2 Otros ingresos

Los otros ingresos son reconocidos en base al método de devengado segun la sustancia de los acuerdos correspondientes.
3.4 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento trasfieren sustancialmente a
los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad. Todos los demas arrendamientos se clasifican
como operativos.

3.4.1 La Empresa como arrendataria

Los activos mantenidos bajo arrendamientos financieros se reconocen como activos de la Empresa a su valor razonable,
al inicio del arrendamiento, o si éste es menor, al valor actual de los pagos minimos del arrendamiento. El pasivo

correspondiente al arrendador se incluye en el estado de situacion financiera como una obligacion bajo arrendamiento
financiero.

'S
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(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S.A.)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Los pagos por arrendamiento son distribuidos entre los gastos financieros y la reduccion de las obligaciones bajo
arrendamiento a fin de alcanzar una tasa de interés constante sobre el saldo restante del pasivo. Los gastos financieros
son cargados directamente en ganancias o pérdidas, a menos que pudieran ser directamente atribuibles a activos
calificables, en cuyo caso son capitalizados conforme a la politica general de 1a Empresa para los costos por préstamos.

Los pagos por arrendamientos operativos se cargan a ganancias o pérdidas empleando el método de linea recta, durante
el plazo correspondiente al arrendamiento, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por
reflejar mas adecuadamente el patron temporal de los beneficios del arrendamiento para el usuario. Las cuotas
contingentes por arrendamiento se reconocen como gastos en los periodos en los que sean incurridos.

En caso de que se reciban incentivos por arrendamientos operativos, dichos incentivos se reconoceran como pasivos. El
beneficio agregado de los incentivos se reconoce como una reduccion del gasto por concepto de alquiler sobre la base de
linea recta, salvo que resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el
patrén temporal de los beneficios del arrendamiento para el usuario.

3.5 Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta del afio, comprende el impuesto sobre la renta corriente.

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del afio. La renta gravable del periodo difiere de la ganancia
reportada en ganancias o pérdidas, debido a los efectos que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no
gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente
(25%) a la fecha en que se informa.

3.6 Mobiliario y equipo rodante

El mobiliario y equipo rodante estan valorados al costo, menos la depreciaciéon y amortizacién acumuladas. Las
renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los remplazos menores, reparaciones y mantenimiento
que no mejoran el activo ni alargan su vida 1til restante, se cargan contra operaciones a medida que se efectian.

El terreno no se deprecia. La depreciacién y amortizacion se calculan por el método de linea recta para distribuir, en
forma sistematica, el costo de los activos sobre los afios de vida util estimada. La vida util estimada de los activos se
detalla a continuacion:

Afios
Mobiliario y equipo 6
Equipo rodante 7

Si existe algtn indicio de que se ha producido un cambio significativo en la tasa de depreciacién 6 vida \til estimada de
un activo, se revisa la depreciaciéon acumulada de ese activo de forma prospectiva para reflejar las nuevas expectativas.

Las ganancias o pérdidas en retiros de activos fijos se determinan comparando el importe neto que se estima obtener por
su venta, en su caso, contra el valor en libros de los respectivos activos. Las ganancias o pérdidas en los retiros de activos
fijos se incluyen en ganancias o pérdidas.

Los activos mantenidos bajo arrendamiento financiero son depreciados segin su vida 1til estimada, la cual es igual a la

vida util estimada de activos similares poseidos, no obstante cuando no es seguro que se obtendra la propiedad del activo
bajo arrendamiento, el activo es depreciado en el periodo més costo entre la vida 1til o término del contrato.
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Una partida de mobiliario y equipo rodante se da de baja a su eventual enajenaciéon o cuando no se esperan beneficios
econdmicos futuros que surjan del uso continuado del activo. Cualquier ganancia o pérdida resultante de la enajenacién o
retiro de una partida de edificio, mobiliario y equipo se determina como la diferencia entre los ingresos de las ventas y el
valor en libros del activo, y se reconoce en ganancias o pérdidas.

3.7  Deterioro del valor de los activos tangibles

Al cierre de cada periodo sobre el que se informa, la Empresa revisa los importes en libros de sus activos tangibles a fin
de determinar si existe alguna indicacion de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro de su valor. En tal
caso, se estima el monto recuperable del activo a fin de determinar el alcance de la pérdida por deterioro del valor (de
haber alguna). Cuando no es posible estimar el monto recuperable de un activo individual, la Empresa estima el monto
recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece dicho activo. Cuando se identifica una base razonable
y uniforme de asignacién, los activos corporativos son también asignados a las unidades generadoras de efectivo
individuales, o son asignados al grupo mas pequefio de unidades generadoras de efectivo para los cuales se puede
identificar una base de asignacién razonable y uniforme.

El monto recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costos para la venta y el valor en uso. Al medir el
valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor actual utilizando una tasa de descuento
antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado respecto al valor temporal del dinero y los riesgos
especificos para el activo para los cuales no se han ajustado las estimaciones de flujo de efectivo futuros.

Si el monto recuperable de un activo (o de una unidad generadora de efectivo) se estima por debajo de su importe en
libros, el importe en libros del activo (o de la unidad generadora de efectivo) se reduce a su monto recuperable. Las
pérdidas por deterioro del valor se reconocen inmediatamente en resultados, salvo cuando el activo se registra a un
monto revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro del valor como una disminucién en la
revaluacion.

Cuando posteriormente una pérdida por deterioro del valor se reversa, el importe en libros del activo (o de la unidad
generadora de efectivo) aumenta al valor estimado revisado de su monto recuperable, de tal manera que el importe en
libros incrementado no excede el importe en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la pérdida por
deterioro del valor para dicho activo (o unidad generadora de efectivo) en aflos anteriores. El reverso de una pérdida por
deterioro es reconocido automaticamente en resultados, salvo si el activo correspondiente se registra al monto revaluado,
en cuyo caso el reverso de la pérdida por deterioro del valor se maneja como un aumento en la revaluacién (ver 3.18).

3.8  Provision para prestaciones laborales

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panamefia el reconocimiento de una prima de antigiiedad de
servicios. Para tal fin, se ha establecido una provisidn, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion
por cada afio de trabajo, lo que es igual al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de la vigencia de la ley, la obligaciéon de los empleadores a
constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiiedad y la indemnizacién por despido
injustificado que establece el Cédigo de Trabajo. No existe plan alguno de reduccién material de personal que haga
necesaria la creacion de una provisién por el porcentaje exigido por las regulaciones laborales por este concepto.

3.9  Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Empresa se convierte en parte de las prayisiones
contractuales del instrumento.
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Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente a su valor razonable. Los costos de transaccién que son
directamente atribuibles a la adquisicion o emisién de activos y pasivos financieros (aparte de los activos y pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados) son agregados o deducidos del valor razonable de los activos o
pasivos financieros, como fuera el caso, en el reconocimiento inicial. Los costos de transaccién directamente atribuibles
a la adquisicién de activos o pasivos financieros a su valor razonable con cambios en resultados se reconocen
inmediatamente en ganancias o pérdidas.

3.10 Activos financieros

Los activos financieros son reconocidos y dados de baja en la fecha de liquidacién y son medidos inicialmente al valor
razonable, mas los costos de transaccion.

3.10.1 Método del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo financiero y de asignacion de
ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestion. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas sobre los puntos pagados o recibidos que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de transaccion y otras primas o descuentos) a través de la vida
esperada del activo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo mas breve.

Los ingresos se reconocen sobre una base de interés efectivo para los instrumentos de deuda distintos de los activos
financieros designados como al valor razonable con cambios en resultados.

A continuacién un detalle de los activos financieros incluidos en el estado de situacién financiera al final del periodo en
que se informa.,

3.10.2 Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y dep6sitos en bancos comprenden los fondos de caja y los depdsitos en bancos a la vista y a plazo. La
Empresa reconoce como equivalentes de efectivo los depdsitos a plazo con vencimientos originales de tres meses o
menos, excepto, aquellos depdsitos a plazo que garantizan obligaciones financieras.

3.10.3 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son importes debido a los cobros de las mercancias
vendidas y entregadas a los clientes en el curso normal del negocio. Si el cobro esta dentro de los doce meses al cierre
del periodo que se informa son clasificados como activos corrientes. Si no, ellos son presentados como activos no
corrientes.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente al valor razonable y
subsecuentemente medidas al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos la provisién por deterioro.

3.10.4 Deterioro de activos financieros

Los activos financieros, distintos a los de registrados al valor razonable con cambios en resultados, se evaliian para
indicadores de deterioro en cada fecha del estado consolidado de situacion financiera. Los activos financieros se
deterioran cuando hay pruebas objetivas que, como resultado de uno o més eventos que ocurrieron después del
reconocimiento inicial del activo financiero, la estimacién de los flujos de efectivo futuros del activo han sido afestados.
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La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:
. Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o

. Incumplimientos de las clausulas contractuales, tales como impagos o moras en el pago de los intereses o el
principal; o

. Es probable que el deudor entre en quiebra o en otra forma de reorganizacion financiera.

Para ciertas categorias de activos financieros, como cuentas comerciales por cobrar, un activo cuyo deterioro ha sido
evaluado individualmente, y se ha encontrado que no estd individualmente deteriorado, debe ser incluido en la
evaluacién colectiva del deterioro. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria estar
deteriorada se podria incluir la experiencia pasada del Grupo con respecto al cobreo de los pagos, un incremento en el
numero de pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de crédito promedio de 60 dias, asi como cambios
observables en las condiciones econdmicas locales y nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para activos financieros registrados al costo amortizado, el importe del deterioro es la diferencia entre el valor en libros
del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, y descontados a la tasa original de interés efectivo
del activo financiero.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente para todos los activos
financieros con excepcién de las cuentas por cobrar comerciales, cuando el valor en libros es reducido mediante el uso de
una cuenta de reserva. Cuando una cuenta por cobrar comercial se considera incobrable, es amortizado en contra de la
cuenta de reserva. Recuperaciones posteriores de importes previamente amortizados se acreditan contra la cuenta de
reserva. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de reserva son reconocidos en ganancia o pérdida.

Para los activos financieros valorados a costo amortizado, si, en un periodo posterior, el importe de la pérdida por
deterioro disminuye y la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que el
deterioro fue reconocido, la pérdida por deterioro previamente reconocida se revierte con cambios en resultados en la
medida en que ¢l valor en libros de la inversion a la fecha que el deterioro se reversé no exceda lo que el costo
amortizado habria sido si el deterioro no hubiera sido reconocido.

3.10.5 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a los flujos de efectivo del activo
expiran, o transfiere activos financieros y de forma sustancial todos los riesgos y beneficios de propiedad de los activos
a otra entidad. Si la Empresa no retiene ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y el
control sigue activo, la Empresa reconoce su interés en mantenerse activo y un pasivo asociado por las cantidades que
tenga que pagar. Si la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de propiedad de un activo
financiero transferido, la Empresa continta reconociendo el activo financiero y reconoce asimismo, una garantia para el
préstamo recibido.

Al dar de baja un activo financiero en su totalidad, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma de la

contraprestacion recibida y por cobrar, y la ganancia o pérdida acumulada que habia sido reconocida en otros ingresos
integrales y acumulados en el patrimonio se reconoce en utilidad o pérdida.
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3.11 Pasivos financieros e instrumentos financieros de patrimonio emitidos por la Empresa

3.11.1 Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como patrimonio de acuerdo con el
fundamento al arreglo contractual.

3.11.2 Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de una entidad
después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por la Empresa se registran por el
importe recibido, netos de los costos directos de emision.

3.11.3 Pasivos financieros

Los pasivos financieros al final del periodo en que se informa estan clasificados como otros pasivos financieros.

Otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la
transaccién y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo, con gastos de
interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

El método del interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un pasivo financiero y de asignacion de
ingresos por concepto de intereses durante el periodo en cuestidn. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta recibos futuros estimados de efectivo (incluyendo todas las tasas sobre los puntos pagados o recibidos que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, costos de transaccién y otras primas o descuentos) a través de la vida
esperada del pasivo financiero, o, donde fuera apropiado, de un plazo més breve.

3.11.4 Baja en cuentas de pasivos financieros

La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las deudas financieras se liquidan, cancelan
0 expiran,

3.12 Inventarios

Los inventarios son presentados al costo de adquisicién o valor neto realizable, el menor. El costo de inventarios es
determinado a través del método de costo promedio. El valor neto realizable representa el precio de venta estimado
menos todos los costos necesarios para la venta.

3.13 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estin expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de Panamaé, la cual esta a

la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Reptiblica de Panamé no emite
papel moneda propio, y en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal.
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4, Transacciones con partes relacionadas
Los detalles de las transacciones entre la Empresa y otras partes relacionadas se presentan a continuacion.

4.1  Transacciones comerciales

Durante el periodo, la Empresa realiz6 transacciones comerciales con partes relacionadas:

Ventas Compras
Periodo de tres meses terminado Periodo de tres meses terminado
31/12/2012 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2011
Tagardpulos, S.A. - - 21,647 39,816
Agro Industrial Rey 6,930
Inmobiliaria Don Antonio, S.A. - - 2,367 3,063
- - 24,014 49,809

Los siguientes saldos estan pendientes al final del perfodo en que se informa:

Importes adeudados Importes adeudados
de partes relacionadas a partes relacionadas
31/12/2012 30/09/2012 31/12/2012 30/09/2012
Inmobiliaria Don Antonio, S.A. - - 3,116 15,166
Agro Industrial Rey, S.A. - - 9,187 12,698
Tagardpulos, S.A. 1,128,142 1,062,207 - -
1,128,142 1,062,207 12,303 27,864

Los importes pendientes no estan garantizados y se liquidaran en efectivo. No se han otorgado ni recibido garantias. No
se ha reconocido ningin gasto en el afio corriente ni en periodos anteriores con respecto a incobrables o cuentas de
dudoso cobro respecto de los importes adeudados por partes relacionadas.

4.2  Compensacion a ejecutivos claves

2012 2011

Salarios y otros beneficios de corto plazo 11,199 16,900
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5. Efectivo y depdsitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:

31/12/2012 30/09/2012
Cajas menudas 7,000 7,000
Cuentas corrientes 5,371 15,991
12,371 22,991
6. Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar
El detalle de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se detalla a continuacion:
31/12/2012 30/09/2012
Cuentas por cobrar comerciales 793,544 800,526
Provisi6n para cuentas de cobro dudoso (34,385) (34,385)
759,159 766,141
Cuentas por cobrar partes relacionadas 1,128,142 1,062,207
Pagos anticipados 4292 13,614
1,132,434 1,075,821
1,891,593 1,841,962

6.1  Cuentas por cobrar comerciales

El periodo promedio de crédito en base a las ventas es de 60 dias. La provisién para cuentas incobrables son reconocidas
cuando las cuentas por cobrar comerciales son superiores al periodo promedio de crédito basado en la estimacion de la
incobrabilidad de estos montos determinados bajo la referencia de experiencias pasadas de la contrapartida y el analisis

de esta contrapartida en los estados financieros.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales morosas pero no deterioradas

30/09/2012

173,026
295,220

31/12/2012
61-90 dias 129,932
Mas de 91 dias 218,541
348,473

468,246
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Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales deterioradas

31/12/2012 30/09/2012
Mas de 91 dias 34,385 34,385
34,385 34,385

Movimiento de provision para cuentas de dudoso cobro

31/12/2012 30/09/2012
Saldo inicial 34,385 -
Incremento con cargo a los resultados del periodo - 34,385
34,385 34,385

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar, la Empresa considera
cualquier cambio en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgé inicialmente el crédito hasta el
cierre del periodo sobre el que se informa. La Empresa no mantiene ninguna garantia sobre estos saldos.

7. Inventarios

Los inventarios se dividen en los siguientes:

31/12/2012 30/09/2012
Inventario en bodega 52,359 77,205
Inventario en transito - -
52,359 77,205

El inventario considerado como inventario en bodega incluye una pérdida por deterioro provisionada de B/.14,059
(30/09/2012: B/.14,059).
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8. Otros activos

Gastos pagados por anticipado
Fondo de cesantia
Depdsitos en garantfa

Corriente
No corriente

9. Mobiliarie y equipo rodante

Mobiliario y equipo rodante se presentan como sigue:

Valor en libros de:

Mobiliario y equipo
Equipo rodante

Costo o valuacion:
Saldo al 30 de septiembre de 2010

Saldo al 30 de septiembre de 2011

Saldo al 30 de septiembre de 2012

Saldo al 30 de septiembre de 2010
Adiciones

Saldo al 30 de septiembre de 2011
Adiciones

Saldo al 30 de septiembre de 2012

Saldo al 31 de diciembre de 2012

31/12/2012 30/09/2012

31,370 1,849

21,340 19,807

3,514 3,513

56,224 25,169

31,370 1,849

24,854 23,320

56,224 25,169

31/12/2012 30/09/2012

- 544
544
212,769 168,348 381,617
212,769 168,848 381,617
212,769 168,848 381,617
210,485 156,644 367,129
1,469 5,829 7,298
211,954 162,473 374,427
815 5,830 6,645
212,769 168,303 381,072
212,769 168,848 381,617

Las vidas utiles estimadas son estimadas en el calculo de la depreciacion de acuerdo se presenta en la nota 3 de estos

I
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estados financieros.

10. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

31/12/2012 30/09/2012

Cuentas por pagar comerciales 387,162 313,200
Seguro Social y otros impuestos 5,423 3,757
Gastos acumulados y otros pasivos 20,203 19,982
Anticipo a Clientes 35,693 65,425

448,481 402,364
11. Provision para prestaciones laborales
El movimiento de la provision se presenta a continuacién:

31/12/2012 30/09/2012
Saldo de la provisién al inicio del afio 8,158 6,881
Aumento del afio 338 1,395
Cargos contra la provisién - (118)
$,496 8,158

12. Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las empresas pueden estar
sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los tres 1iltimos afios.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefialan que las utilidades no distribuidas de las subsidiarias en la Republica
de Panama, estan sujetas a un impuesto sobre dividendos de 10%, al momento de su distribucién.

Internacional Tagarépulos, S.A. opera en la Zona Libre de Colén. En tal sentido, las utilidades producto de las
exportaciones que realiza la empresa estan exentas del impuesto sobre la renta. Las ventas locales deben pagar el
impuesto sobre la renta a una tasa del veinticinco por ciento (25%) sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta
gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo I del Libro Cuarto del Cddigo Fiscal, o (2) la renta
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neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento
(95.33%) de dicho total de ingresos gravables.

En el ultimo afio fiscal, la Empresa no ha generado ingresos en operaciones locales, razon por la cual no ha generado
impuesto sobre la renta en sus operaciones. No existen diferencias temporales entre los balances fiscales y financieros,
que produzcan la necesidad de reconocer un impuesto sobre la renta diferido.

13. Imnstrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo de la Empresa y un pasivo financiero de
instrumento de capital en otra entidad.

Estos instrumentos exponen a la Empresa a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva de la Empresa ha aprobado una
politica de Administracién de Riesgos la cual identifica cada uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesto la
Empresa. Adicionalmente, estan sujetos a las regulaciones de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama4, en
lo concerniente a concentraciones de riesgos.

Los principales riesgos identificados por la Empresa se describen a continuacion:
13.1 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Empresa al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar como un
negocio en marcha para generar retornos a los accionistas, asi como mantener una estructura de capital ptima que
reduzca los costos de obtencién de capital. La estrategia general de la Empresa se mantiene en relacién al periodo
anterior.

La estructura de capital de la Empresa consiste en deudas netas (préstamos como se detalla en la nota 11 y el efectivo en
bancos) y el patrimonio (que comprende las acciones comunes, el capital adicional pagado y utilidades no distribuidas).

La Empresa no esta sujeta a ninglin requerimiento de capital impuesto externamente.

La Administracién revisa la estructura de capital de la Empresa sobre una base trimestral. Como parte de esta revision, la
Administracion considera el costo del capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.

13.2  Objetivos de la administracion del riesgo financiero

La funcién de finanzas de la Empresa ofrece servicios a los negocios, coordina el acceso a los mercados financieros
nacionales, monitorea y administra los riesgos financieros relacionados con las operaciones de la Empresa a través de
informes internos de riesgo, los cuales analizan las exposiciones por grado y por magnitud de los riesgos. Estos riesgos
incluyen el riesgo de mercado (riesgo en las tasas de interés y otro riesgo en los precios, riesgo de crédito y riesgo de
liquidez.

La funcién de Finanzas informa trimestralmente a la Junta Directiva de la Empresa, que es un cuerpo independiente que
monitorea los riesgos y las politicas implementadas para mitigar las exposiciones de riesgo.

13.3  Riesgo de mercado

La Empresa no ha tenido transacciones significativas que la expongan al riesgo de mercado durante el periodo. Tampoco
cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado, ni mantiene activos
importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja operativos son independientes de los
cambios en las tasas de interés del mercado. En adicion, el riesgo de tasa de interés es minimo, basado en que la mayoria
de los instrumentos estan pactados a tasa de interés fija.
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13.4 Administracion del riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una contraparte incumpla sus obligaciones contractuales resultando en una
pérdida financiera para la Empresa.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracién de riesgo establecen limites por deudor. Adicionalmente,
la Administracién evaliia y aprueba previamente cada compromiso que involucre un riesgo de crédito para la Empresa y
monitorea periddicamente la condicién financiera de los deudores o emisores respectivos.

A la fecha en que se informa no existen concentraciones significativas de crédito (ver nota 6). La maxima exposicion al
riesgo de crédito esta representada por el importe en libros de cada activo financiero en el estado de situacion financiera.

13.5  Administracion del riesgo de liquidez
Las politicas de administracién de riesgo de liquidez y financiamiento establecen un marco en la gestién de liquidez por
la Administracién de la Empresa en corto, mediano y largo plazo y requerimiento de liquidez. La Empresa administra el

riesgo de liquidez mediante el mantenimiento facilidades bancarias y de préstamos y el monitoreo continuo y de los
flujos de efectivo actuales.

14. Eventos después de la fecha sobre el que se informa

La Empresa ha evaluado los eventos después del 31 de diciembre de 2012 para valorar la necesidad de posible
reconocimiento o revelacidn en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta el 31 de enero de
2013, la fecha en que estos estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en esta evaluacion, se

determiné que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el reconocimiento o revelacién en los estados
financieros.

15. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros han sido aprobados por la junta directiva y su emision ha sido autorizada para el 31 de enero de
2013.
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