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Empresas Tagaropulos, S.A. es una sociedad andnima constituida mediante Escritura Publica
Mo. 6946 del 20 de noviembre de 1974 otorgada ante la Notarla Quinta del circuito Notarial
de la Ciudad de Panama e inscrita en la Ficha 10270, rollo 412, Imagen 141 de la Seccion de
Micropeliculas Mercantil del Registro Plblico. Empresas Tagaropulos, S.A. actia como
empresa tenedora de acciones y controla a las siguientes empresas: Tagaropulos, S.A. (la
cual se dedica a la importacion, almacenamiento, distribucion y mercadeo de productos
alimenticios y mercancias secas), Mobitag, 5.A. (empresa dedicada a la actividad inmobiliaria
y que actualmente se encuentra sin actividad comercial) e Inmobiliaria Chiricrush, 5.A. (50%
poseida): la cual se dedica a la compra y venta de inmuebles.

El siguiente andlisis trimestral se basa en el estado de situacidn financiera consolidado
interinos de empresas Tagaropulos, S.A. para el periodo comprendido de tres (3) meses
terminados el 30 de septiembre del 2017. Cabe aclarar que el estado de situacidn
financiera interino de Empresas Tagaropulos, 5.A. v sus subsidiarias son comparativos con el
afo 2016 para el mismo periodo a nivel de resultados,

. ANALISIS DE RESULTADQOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A, LIQUIDEZ

La liquidez de la empresa al 31 de diciembre de 2017 comparada con el trimestre anterior
presentd una disminucion de B/.772,215, dado que el capital de trabajo tuvo una variacion
negativa de -B/.1,466,933 a -B/.2,239,148. La razdn corriente es de 0.93 vs el 0.96
comparada al trimestre anterior. En lo que se refiere al activo corriente se refleja una
disminucidn de -B/.100,674 comparado con el trimestre anterior. La disminucién en el
activo corriente contra el trimestre anterior se refleja principalmente en el Inventario; en lo
que se refiere al pasivo corriente se presenta un aumento de B/.671,541 y su principal
variacion se refleja sobre los Préstamos por Pagar a corto plazo.

B. RECURSQS DE CAPITAL

El capital pagado del Emisor y sus subsidiarias mas utilidad o (pérdida) retenida es de
-B/.7,151,336, que incluyendo un déficit acumulado por ~B/.23,652,939, mas otro resultado
integral por Bf.13,172,913 y participacion en no controladora de B/. 86,275, da como
resultado un patrimonio total de B/.6,107,852, con un total de acciones comunes emitidas y
en circulacion de 3,733,312,

Durante este periodo (Primer Trimestre 2017-2018) Iz empresa mostro una pérdida neta de
B/.719,958 en comparacion a la pérdida neta de B/.769,220 para el mismo trimestre del
afio anterior, reflejando un incremento en la pérdida de B/.49,262. El incremento en la
pérdida es impulsado por una disminucidn en el volumen de ventas de la marca L'Oreal,
considerando que en este mismo trimestre del periodo anterior el resultado incluia el
volumen de [a Divisidn de L'Oreal Profesional, junto con una disminucién en la division de
Food Service.

La principal fuente de financiamiento del Emisor y sus subsidiarias al 31 de diciembre del
2017 fueron las cuentas por pagar que totalizan B/.19,917,106, representando el 37.08%
del valor de los activos totales v el 41.84% de los pasivos totales. Para el trimestre
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terminado al 31 de diciembre de 2016, esta fuente de financiamiento representaba
B/.21,725,505 y correspondia al 36.78% de los activos totales y el 44.34% de los pasivos
totales.

La segunda fuente del financiamiento del Emisor y subsidiarias lo representan valores
comerciales negociables, los cuales totalizan al cierre del 31 de diciembre del 2017
B/.6,000,000, manto que representa el 11.17% del total de activos y 12.60% del total de
pasivos. Para el trimestre que terminaba el 31 de diciembre-de 2016, esta fuente era de
B/.6,000,000 lo que representaba el 10.16% de los activos totales y el 12.24% de los pasivos
totales.

La tercera fuente de financiamiento del Emisor y sus subsidiarias los representan los
préstamos por pagar a compafias relacionadas, los cuales suman al cierre del 31 de
diciembre de 2017 un valor de B/f.6,347,505 que corresponden el 11,82% de los activos
totales y el 13.33% de los pasivos totales. Para el trimestre que terminaba el 31 de
dicienbre del 2016 esta fuente era de B/.2,011,170 lo que representaba el 3.40% de los
activos y el 4.10% de los pasivos.

C. RESULTADOS DE OPERACIONES
Resultados para el trimestre terminado el 31 de diciembre del 2017.

Para el periodo de tres meses terminado el 31 de diciembre del 2017 |la empresa registrd
ingresos totales por B/.26,895,761 lo cual representa una disminucion en dolares de
-B/.1,189,432 v porcentual del -4.24% sobre los ingresos tatales del mismo trimestre del
afio anterior. La ganancia bruta del primer trimestre del afio 2017-2018 fue de B/.5,083,500
en comparacion a Bf.5,542,531 para el mismo trimestre del afio 2016-2017, generando una
reduccion en el margen bruto de Bf.459,031 equivalente al -8,28%.

Los gastos operativos como porcentaje de las ventas se situaron en 19.90% en el primer
trimestre, comparados a un 20.35% para el mismo trimestre del afio 2016. Los gastos
generales y administrativos decrecen -B/.370,851 comparados con el mismo trimestre del
afio anterior, una disminucion porcentual de -6.50%, esto como resultado de la reduccidn
en el gasto laboral producto del cierre de la division L'Oreal Profesional y la reestructuracién
de otras divisiones de la compaiiia.

El resultado de las operaciones se ve impactado negativamente en los ingresos totales y en
el margen bruto, producto de la caida en el volumen en las divisiones de Food Service y
Salud & Belleza; sin embargo generando una mayor eficiencia en la estructura de gastos
producto de las iniciativas en materia de estrategia laboral.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Durante este periodo fiscal la Empresa mantuvo el enfogue en la depuracidn del portafolio,
buscando al mismo tiempo expansion de cobertura en el canal tradicional. El cierre de la
division de L'Oreal Profesional y el efecto residual de la salida de Mondelez lleva a buscar
compensar este efecto con los crecimientos de marcas existentes y la inclusidn de nuevas
categorias, esto incluye especificamente la entrada de GlaxoSmithKline en la categoria de




medicamentos y Panini, considerando el volumen de negocio en el afio del Mundial de
Fitbol. Como resultado de este proceso la Empresa reduce su estructura organizacional en
diversas divisiones, buscando generar mayores eficiencias en la estructura de gastos.

E. HECHOS RELEVANTES

En el mes de noviembre asume la Direccién Comercial de Tagardpulos la Lic. Jovanna Castro,
guien ocupaba anteriormente la Gerencia de la Division de Salud y Belleza. La Lic. Castro
obtuvo su Licenciatura en Administracion de Negocios, en la ULACIT, con un Postgrado en
Mercadeo & Ventas y Maestria también de la ULACIT. Se ha desempefiado como Gerente de
Marca Regional y previamente como Gerente de Mercadeo en Panamd en lohnson &

Johnson.

Il. RESUMEN FINANCIERO

EMPRESAS TAGAROPULOS, 5.A.
ULTIMOS CUATRO TRIMESTRES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | piciembre 2007 | Septiembre 2017 | Junio 2017 | Marzo 2007 |
Ventas o Ingresos Totales 426,895,761 525,003,485 525,252,994 526,166,330
Margen Operativo 45,083,500 54,810,713 55,111,951 55,410,650
Gaslos Generales y Administrativos 55,338,133 56,897,256 55,828,533 55,755,752
Utilidad o Pérdida Neta {5719, 958) {51,370,281) {51,150,111) [59?1.4?5]
Acclones cmitidas y en drculacidn 43,733,312 53,733,312 53,733,312 %3,733,312
Utllidad o Pérdida por Accion {50.19) (50.37) {5031} [50.26)
Drepreclacidn y Amortizacidn 5210,650 5221,183 5231440 5255,242
Utllidades o pérdidas no recurrentes 40,00 50.00 50.00 50,00

BALANCE GENERAL |  Diciombre 2017 | Septlembre 2017 | Junic 2017 | Marzo 2017 |
Active Circulante 431,900,901 532,010,575 531,640,078 530,405,500
Activos Totales 453,708,225 |. 553,942,247 554,038,374 553,088,603
Pasivo Circulante 434,149,049 533,477,508 531,997,784 529,714,772
Dewda a Largo Plazo 413,451 324 513,636,289 513,841,858 514,024 989
Capital Pagado 416,501,603 $16,501,603 516,501,603 $16,501,603
peficil Acumulado ($23,652,939)| [522,934,101)) (521,566, 870) [520,418,320)
Palrimonio Tolal 56,107,852 I_ 56,828,450 I 58,198,731 58,348,842

RAZONES FINANCIERAS: Diciembre 2017 | Septiembre 2017 | lunlo 2017 | Marzo 2017 |
Dividendo/Accidn SO0 S0.00 L0.00 S0.00
Deuds Total/Palrimonio .74 6.%0 559 4.68
Capital de Trabajo {52,239,148) [51,466,933) {5357,708) 750,728
Razon Corriente (.93 0.96 0.93 1.03
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. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

A continuacion se presenta el estado de situacion financiera completo interino al 31 de diciembre
de 2017 confeccionados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

IV. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA DE GARANTES O FIADORES

El Estado de Situacidn Financiera de los garantes o fiadores adicionales de los VCN's de la empresa ,
a saber: Inmobiliaria Don Antonio, 5.A., Agroindustrial Rey, S.A. y Setrey, 5.4., son entregados
directamente a ustedes por Rey Holdings, al presentar estos sus actualizaciones trimestrales
requeridas por ser emisor registrado. Se adjunta el Estado de Situacion Financiera Compilado de
Internacional Tagaropulos, S.A. correspondiente al trimestre que finaliza el 31 de diciembre de
2017.

V. GOEBIERNO CORPORATIVO

La empresa continda tomando las medidas tendientes a la implementacidn de las practicas de Buen
Gobierno Corporativo gue se ajusten a la realidad de la empresa.

VI. DIVULGACION
El emisor divulgara el informe de Actualizacion Trimestral mediante envio directo de una copia a los
accionistas, inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

Panama, 28 de febrero del 2018

Representante Legal: .

¥

Cristo Kitras
Empresas Tagaropulos, 5.A.




Empresas Tagaropulos, S. A.
y Subsidiarias

{Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Informe y Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

"Este documento ha sido preparado con el conacimiento
de gue su contenido sera puesto a disposicion del
publico inversionista y del plblico en general’
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A la Junta Dircctiva y Accionistas de
Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
{Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagardpulos, 5. AL)

INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Sefiores
EMPRESAS TAGAROPULOS, S.A.

Accionistas y Junta Directiva

Hemos revisado los estados linancicros intermedios que se acompafian de EMPRESAS TAGAROTULOS, 5.A,,
en adelante "El Grupo", los cuales comprenden el estado de simacion financiera al 31 de diciembre de 2017, y los
estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio v flujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en
esy fechs, v notas, gue comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Adminisiracidn para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafila es responsable por la preparacion v presentacion razonable de cslos cslados
linancicros intermedios, de conformidad con la Norma Intermacional de Contabilidad No34 - Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el conirol iniermo que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financicros intermedios que esién
libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o crror.

Responsabilidad del Contador Piblico

Muestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estos estados linancieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revisiom de conformidad con MNormas Internacionales de Auditoria. Lsas normas
requigren que cumplamos con reguisitos ¢ticos y que planifliguemos y realicemos la revisién para obtener una
sepuridad razonable acerca de =i los estados linancicros intermedios estin libres de representaciones errdneas de
importancia relativa.

Una revision incluye la gjecucion de procedimicntios para oblener evidencia de revision acerca de los monfos ¥
revelaciones en los estados financicros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de representacion crrdnea de importancia relativa en los estados financieros, debido va sea
a fraude o error. Al cfceluar csas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el conirol interno relevante para la
preparacion y prescnlacion ravonable de los estados financieros de la Compaiifa, a fin de disefiar procedimientos de
revision gue scan apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinidn sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una revision también incluye evaluar lo apropiado de los principios de
las politicas contables ulilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi
como evaluar la presentacian en conjunio de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base
ravonable.  En nuesira consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus
aspeclos imporlanics, la sitwacion financiera de EMPRESAS TAGAROPULOS, 5.A. al 31 de diciembre de 2017
v su desempefio linancicro y sus (lujos de efectivo por los tres (3) meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la
Morma lolernacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normmas Internacionales de
Informacion Financicra.

Lt K e Cgpler o
icenciada Zunilda Aguilar
Contador Publico Autorizado

Licencia de |doneidad No. 0423

28 de febrero de 2018
Panama, Replblica de Panama

VA




Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Estado Consolidado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Activos
Activos circulantes
Efective v depdsitos en bancos (Mota 6)

Cuentas por cobrar - comerciales y otras, neto (Notas 5y 7)

Inventarios, neto (Mota 8)
Ohiros activos (Mota 9)

Total de activos circulantes

Aclivos no circulantes

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad,

neto (Mota 10)
Propiedades de inversion (Nota 11}
Tmpuesto sobre la renta diferido (Nota 18)
Olros activos (MNota 9)

Total de activos no circulantes
Total de aclivas

Pasivos v Palrimonio

Pasivos

Pasivos circulantes
Préstamos por pagar (Mota 12)
Arrendamientos financicros por pagar (Mota 13)
Valores comerciales negociables (Nota 14)
Cuentas por pagat - comerciales y otras (Nota 15)

Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Préstamos por pagar (Nota 12)
Préstamos por pagar a partes relacionadas (Mota 5)
Arrendamientos financicras por pagar (Mota 13)
Bonos por pagar (Matas 3, 5y 16)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 18)
Prestaciones laborales por pagar (Nota 17)

Tolal de pasivos no circulanics
Total de pasivos
Palrimonio
Atribuible a accionislas de la controladora:
Acciones comuncs (Nota 19)
Otro resultado integral
Déficit acumulado
Participacion no controladora

Total de patrimonic

Folal de pasivos y patrimonio

Dic.2017 Sept. 2017
4,786,724 4,533,499
12,750,144 9,648,287
14,037 888 17,427,290
335.145 401.499

. 31909901 32010575
9,624,996 9,772,834
9,275,000 9,275,000
165,238 144,025
2733000 _ 2.739.813
21,798,324 21.931.672
53,708,225 53,942,247
8,097,163 6.285,699
134,780 139,480
6,000,000 6,000,000
19.917.106 21.052.329
34.149.049 33.477,50%
3,770,330 3,971,270
6,347,503 6,326,063
114,691 144,529
650,000 630,000
1,465,878 1,465,878
1,102,922 1.078.549
 13.451.324 3,636.289
47600373 47.113.797
16,501,603 16,501,603
13,172,913 13,172,913
(23.652.939) (22.934.101)
6,021,577 6,740,415
86,275 88.035
6.107.852 6.828 450
53.708.225 53.942.247

Las notas que sc adjuntan son parte infegral de estos estados financieros consolidados.
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Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
{Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Estado Consolidado de Resultados Integrales
Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Ingresos de actividades ordinarias (Mota 5)

Otras ganancias

Variacion en el inventario de mercancia

Compras de mercancias (Mota 5)

Gasto de depreciacion (Nota 10}

Gastos de salarios v beneficios a empleados (MNotas 5 y 22)
Costos financieros (Mota 3)

Otros gastos (Nota 23)

Pérdida antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 18)

Pérdida neta

Atribuible a
Participacion controladora
Participacién no controladora

Pérdida neta

Pérdida por Accidn
Biasico (MNota 21)

Dic.2017 Dic.2016

26,821,414 28,054,970

74,347 30,223

3,389,402 {448,942)
(25.201.663) (22,093,720)
{210,650) (274,677)
(2,693.760) (3.019.210)
(275.889) (342,142)
(2.644.373) (2.689,774)
(741,172) (783,272)

21.214 14,052
(719.958) _ (769.220)
(718,338) (767.492)

(1.620) (1.728)
— (7i199s5Ry (769,000}
S (i1 .. SR | '~ &

I.as notas que se adjuntan son partc intcgral de estos estados financicros consolidados,
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Empresas Tagardpulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A

Estado Consolidado de Cambios en Patrimonio

Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Saldo al 30 de septicmbre de 2016
Pérdida neta

Oire resultadn integral

Trpasesto complementario

Saldo al 30 deo septiembre de 2017

Térdida ncta
Ot resultesdn imlee]

Trpuesto compleansaiacio

Sabdo al 31 de diciembre do 2007

Atribuible s Accionlstas de lz Conbroledors

Sub-total de

Hro atrimonio Parlivipucion
Accinnes Resuliado Diéficit Acclonistas de nu Tatal de

Comuncs Tutegral Acumulade i Controladora  Centroladora  _ Patrimanio
16,501 605 12925958 (1568L372) 1,746, 18% 97,348 10,843 537
< - (4251 558) (4,251,558) {9,520} {4.261,087)

246,835 246 955 543 247,500
- LI (LD (329) {1500}
16,501 603 13,172,913 [27.934,101) 6740415 BE035 6828 450
. (T18,338) (T18.338) {1,620 (712 958)

——_— {300 (500} (1400 (610}
16501608 13172913 23652939 G021,577 _ BEIVS 6,107,852

I.as notas que se adjuntan son parte integral de estos eslados financieros consolidados.
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Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias

(Entidad 48% subsidiaria de Inmaobiliaria Tagaropulos, 5. A}

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operaciin
Pérdida neta
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo neto
provisto por (utilizado en) las actividades de operacidn:
Depreciacion (Mota 107
Amortizacion de getivos intangibles (Mota 9)
Aumento en Ta provision para deterioro reconocido cn las
cuentas por cobrar - comerciales (Mota 7)
Provision para notas de crédito de clientes
Pérdida en venta v descarte de mobiliario v equipo
Impucsio sobre la renta reconocidos en ganancias o pérdidas
Aumenio en provision por delerioro de inventarios
Provision por deterioro de inventarios
Costos financieros reconocidos en ganancias o pérdidas
Cambios netos en activos y pasivos de operacion;
Aunmento en cuentas por cobrar - comerciales
y otras
Disminueion (aunento) en inventarios
Disminueion {aumento) cn olros aclivos
Disminueion {aumento) cn cucnias por pagar - comerciales
¥y otras
Aumento en prestaciones laborales por pagar
Intereses pagados

Eflcctivo neto (ulilizado en) provisto por las actividades
de operacion

Flujos de electivo de las aclividades de inversién
Producto de Ta venta de mobiliario y cquipo
Compra de propicdades, mobiliario, equipo y mejoras a
la propicdad (Nota 10)

Efcctive neto utilizado en las actividades de inversidn

Flujos de electivo de las aclividades de financiamiento
Producto de préstamos
Pagos de préstamos
Aumenio en préstamos a parles relacionadas
Producto de mmendamientos financieros
Pago de arrendamientos financieros
Impuesio complementario

Efectivo neio provisto por {ulilizado en) las
actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo v depdsitos
en hancos

Lfectivo y depdsitos en bancos al inicio del ano

Efectivo y deposilos en bancos al final del afio (Nota 6)

S

Dic.2017 Dic.2016
(719,958) (769,220)
210,650 274,677
28,254 25,538
81,545 75,650
278,707 181,192
- 33,530
(21,214) (14,052)
148,500 115,027
203,986 146,600
275,889 342,142
(3,462,109) (189,481)
3,036,916) (710,570)
44,824 (4,095)
(1,181,931) 2,969,137
24,373 27.529
B (208,405) (264,021)
(1.259.973) 2,239,583
(62.812) (27.262)
(62.812) (27.262)
2,000,000 1,750,000
(389,476) (1,941,098)
664 921
34,538) (68,494)
(040) (1.500)
1.576.011) (260.171)
253,225 1,952,150
1,533,499 1,214,451

— 1786724 ___ 3166601

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados [inancieros consolidados.
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i 5

Informacion General

Lmpresas Tagaropulos, S. A. (la “Empresa™) cs una subsidiaria de 48% poseida por
Inmobiliaria Tagaropulos, S. A. que es la dlima entidad controladora. La Empresa lue
constituida bajo las leyes de la Republica de Panamd el 12 de diciembre de 1974 y nace
como resultado de su escision (separacion) de las entidades que conformaban el Grapo de
Empresas Rey. Ll monto de la escision redujo las utilidades no distribuidas por la suma de
B/.23,479,860. T.a Emprcsa csta listada en la Bolsa de Valores de Panama. Las oficinas de
la Emprecsa cstan ubicadas en la Avemida Ricardo J. Alfaro, Edificio Tagaropulos, v sus
principales centros de distribucion estan ubicados en las Provincias de Panama, Coclé,
Colon y Chirigui.

L.os estados financicros consolidados del Grupo por el afio terminado al 30 de septiembre
de 2017 comprenden Empresa Tagardpulos, S. A. y sus subsidiarias (el “Grupo™),
Tagaropulos, S. A., Mobitag, S. A. e Inmobiliaria Chiricrush, 5. A, (50% poseida por
Empresas Tagaropulos, S. A. y 50% de Tagaropulos, 8. A.). Todas estas entidades estan
domiciliadas en la Repiblica de Panama.

l.a subsidiaria Tagaropulos, S. A. (la “Compafiia”) sc dedica al almacenamiento y
distribucion de productos alimenticios y mercancias secas a través de todo ¢l territorio
nacional v de aquellos productos, los cuales mantienen acuerdos comerciales de
distribucion. Entre los acuerdos de distribucion mas significativos sc encuentran:

- Distribucion exclusiva en Panamé de la linca completa de productos de higiene y
bellexa L'Oréal.

- Distribucion de productos de la marca 3M.
- Distribucién exclusiva de la marca Marlboro con Philip Morris Panama.

- Disiribucion exclusiva cn Panama de la linea de productos de belleza Maybelline
New York, Garnier Tintes Nutrisse y Productos Capilares Fructis,

- Distribucién en el canal tradicional de los productos Colgate-Palmolive.

Adicionalmente, la Compaiiia mantiene relaciones comerciales para distribuir las siguientes
marcas; Monarch, Farm Frites, Citricos dc Chiriqui, Barilla, Orange Grove, Heinz,
Creamland, Clarocom, Ballester, La Sirena, Ajinomen, Molino Criollo, McVities, Aroma,
Don Juan, Ritter Sport, Kimberly Clark, Western, Otis Spunkmeyer, Kendall, Dawn Foods,
MecCain, Alunasa, Ajinomoto, Krinos, Celestial Seasonings, Pequeiiin y Trolli, entre otras.
Ademds, la Compaiia distribuyc productos al mercado institucional de comestibles como
lo son hotcles v restaurantes (Division de Food Service). En la industria de la distribucion
de marcas alimenticias, la Compafiia, es una de las empresas lideres. La Compaiiia tiene
como propdsito comercializar y distribuir productos de consumo masivo, olreciendo un
servicio confiable a sus clicntes y proveedores.

6-



Empresas Tagaropulos, S. A, y Subsidiarias
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‘Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

1.

Informacion General (Continuacion)

I.a Empresa mantiene su enfoque de erccimicnto de volumen en los canales tradicionales y
modernos, buscando al mismo tiempo la diversificacion del portafolio de productos. A
nivel operacional y administrativo sc busca penerar mayores sinergias que confribuyan a
mejorar la eliciencia y la efectividad de cada uno de los procesos criticos de negocio,
orientados hacia una propuesta de servicios innovadora y confiable.

En el primer trimestre del afio terminado ¢l 30 de septiembre de 2017 inicia la relacion
comercial con Florida Tee & Farm Co. (FIFCO). con las marcas Kern's v Tropical. En el
segundo lrimestre del periodo 2017 sc da por terminado ¢l contrato entre Tagaropulos v la
division Prolesional de [."Oreal, quedando como parte del portafolio la division de L "Oreal
productos de gran consumo.

En el cuarto trimestre del 2017 surgen cambios importantcs cn ¢l portafolio de marcas
representadas como la salida de Productos Familia, mantcniéndose con el Grupo la marca
Pequefiin, y el imicio de la distribucion cn ¢l canal tradicional de GlaxoSmithKline;
marcando esta Gltima el inicio de la distribucion de productos farmacéuticos.

La estrategia comercial se [undamenta en la participacién cn nucvas catcporias, lograr
capitalizar el resultado de la distribucion exclusiva de la marca Panini cn ¢l afio del
Mundial de Fuatbol y la recuperacion de volimenes de marcas clave. Junto con csto la
estrategia financiera se enfoca en la eliciencia del gasto laboral, la reduccién de gastos
contingentes y un mayor control del gasio en las respectivas sucursales.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Sienificativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas en la preparacion de los eslados
financicros consolidados se presentan a continuacién. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente a todos los periodos presentados, a menos que se indique lo contrario.

Basc de Preparacion

Los estados financicros consolidados han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIIF) v sus inferpretaciones, emitidas por el
Consgjo de Normas Inlernacionales de Contabilidad (IASB).  Los cstados financieros
consolidados han sido preparados bajo el costo histdrico, cxcepto por los terrenos y la
propiedad de inversion que se presentan a su valor razonable.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacidn)

Base de Preparacion (confinuacion)

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con NIII requiere
el uso de cicrtas estimaciones de contabilidad criticos para los estados financieros
consolidados. ‘También requiere que la Administracion use su juicio en cl proceso de la
aplicacion de las politicas de contabilidad del Grupo. Las areas que involucran un alto
grado de juicio o complejidad, o arcas donde los supuestos y estimaciones son
significativos para los estados [inancicros consolidados sc revelan en la Nota 4.

(a)

(b)

Normas nuevas y enmiendas adoptadas por el Gzrupo

El Grupo ha aplicado las siguientes normas y enmiendas por primera vez para su
periodo de presentacion de informe a partir del 1 de octubre de 2016:

- Mejoras anuales a las NIIFs del ciclo 2012 2014,
- Inmiciativa de divulgacién — enmicnda a la NIC 1.

La adopcion de cstas enmiendas no ticne ningan impacto cn el periodo actual, ni en el
periodo anterior y no sc espera que alecte a periodos fuluros.

Nuevas normas, enmiendas o inlerpretaciones publicadas que atin no son efectivas y
no han xido adoptadas anticipadamente por el Grupo

Nuevas normas, inlerpretaciones y enmiendas a normas contables han sido
publicadas, pero no son mandatorias para el afio terminado el 30 de scpticmbre de
2017, y no han sido adoptadas anticipadamente por el Grupo:

- NIIF 9, “Instrumcntos Financieros”. La NIIF 9 se rcficre a la clasificacion,
reconocimicnto, medicion v baja de los activos financieros y pasivos financieros e
introduce nuevas reglas para la contabilidad de cobertura. En julio de 2014, el IASB
realizd cambios adicionales en las reglas de clasificacion y medicion, y tambien
introdujo un nucvo modelo de deterioro. Lstas altimas enmicndas completan ahora la
nueva norma de instrumentos financieros, El Grupo todavia esta ecn proceso de
cvaluar el impacto total de la NTIF 9. Esta norma es efectiva para los periodos anuales
que inician en o después del 1 de enero de 2018 y se permite la adopeion anticipada.
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2. Resumen dec las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Basc de Preparacion (continuacion)

(b) Nuevas normas, enmiendas o interprefaciones publicadas que aiin ho son efectivas y
no han sido adoptadas anticipadamente por la Compafiia (continuacion)

NIIF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes” El JASB emitié una nueva norma
para el reconocimienio de ingresos. Fsta norma reemplazard la NIC 18, que
aharca contratos de biencs y servicios vy la NIC 11 que cubre los contratos de
construccion.

T.a nueva norma se basa en cl principio de que los ingresos se reconocen cuando
el control del bien o servicio es transferido a un cliente, por lo que ¢l concepto de
control sustituye al concepto actual de los ricsgos y benelicios. La Norma
permite un cnfoque retrospectivo modificado para la adopeion. Bajo cste enfoque
las entidadcs reconoceran ajustes transitorios cn las utilidades rctenidas en la
fecha de la aplicacién inicial sin reestructurar cl periodo comparativo. Solo se
necesitard aplicar las nuevas reglas a los contratos que no se han completado en la
fecha de la aplicacion inicial. La Administracion estd evaluando cl impacto de
esta nueva norma actualmente, y no se puede estimar ¢l impacto de la adopeion de
esta norma en los estados financicros consolidados. Lista norma es efectiva para
periodos anuales que comienzan cn o después del 1 de cnero de 2018 y sc permite
la adopcion anticipada. :

NIIF 16 “Arrendamiento” T.a NIIF 16 proporciona una guia actualizada sobre la
definicion de los contratos de arrendamiento y la oricntacion sobre la
combinacién y la separacién de los contratos. Bajo NIIF 16, un contrato es, o
conticne, un arrendamicnto si el contrato transmite el derecho a controlar el uso
de un activo identilicado por un periodo de tiempo a cambio dc consideracion.
T.a NIIF 16 requiere que ¢l arrendatario reconozea el pasivo de arrendanmento
que refleja los pagos futaros de arrendamicnto y un derecho de uso de activos,
para casi todos los contratos de arendamiento, con exccpeion para
determinados contratos de arrendamiento a corto plazo y arrendamicntos de
activos de bajo valor. T.a contabilidad de los arrcndadores se manticne como se
indica en la NIC 17: sin embargo, se espera quc el nuevo modclo de
contabilidad para los arrendatarios impacta las negociaciones entre arrendadores
y arrendatarios. Esta norma es efectiva para los periodos anuales que inician cn
o después del 1 de encro de 2019,

No existen otras normas, enmicndas e inlerpretaciones emitidas y que aun no son
efectivas que podrian tener un impacto material en ¢l Grupo. '
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacidon)
Consolidacion

Subsidiarias

T.as subsidiarias son todas las compafifas donde ¢l Grupo tiene el poder para gobernar las
politicas financieras y operativas, gencralmente acompafiados por los accionistas con
derecho a mas dc la mitad de los votos. Las subsidiarias sc consolidan totalmente desde la
lecha cn que el control es transferido al Grupo. Ellas se dejan de consolidar desde la fecha
cn que cesa el control.

El método de contabilidad de compra es usado para registrar la adquisicion de subsidiaria
por subsidiaria por parte del Grupo. El costo de una adquisicién es medido como cl valor
razonable dc los activos dados, instrumentos de patrimonio emitidos y pasivos incurridos o
asumidos a la fecha del intercambio, mas los costos directamente atribuirles a la
adquisicion.

Los activos identilicables adquiridos y los pasivos y pasivos contingentes asumidos en una
combinacion de ncgocios son medidos inicialmente a sus valores razonables a la fecha de
adquisicion, sin considerar ¢l alcance de cualquicr interés minoritario. El exceso del coslo
de adquisicion sobre cl valor razonable de la participacion del Grupo de los activos netos
identificables adquiridos es registrado como plusvalia. Si ¢l costo de adquisicion cs menor
que el valor razonable de los activos netos de la subsidiaria adquirida, la diferencia es
reconocida directamente en el estado consolidado de resultado integral.

T.as transacciones y saldos cntre compafifas y las ganancias no realizadas en transacciones
cntre compaiifas del Grupo son eliminados. Las pérdidas no realizadas son tambicn
eliminadas excepto cuando exisle un deterioro del activo. Las politicas de contabilidad de
las subsidiarias han sido modificadas donde sea nceesario para asegurar la consistencia con
las politicas adoptadas por el Grupo.

Fl detalle de las subsidiarias materiales del Grupo sc presenta a continuacion:

Lugar de I'roporcion de Participaciin
Constitucién ¥y Accionaria y Poder de Yoto
Nombre de 1a Subsidiaria Actividad Principal Operaciones Mantenido por el Grupo
[y, 2017 Sept. 2017
Tagardpulos, 5. A Almaccnamicnle v disiribicion de alimentos  Panamé 09.78% QU TE%
Inmobiliaria Chiricmsh,
S A Inmobiliaria Panamé 100% 100%
Mobitag, 5. A Inmabiliaria Paunarmd 100% 10074
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Consolidacion (continuacion)

Farticipacion no Controladora

I.as participaciones no controladoras cn los activos netos (excluyendo la plusvalia) de las
subsidiarias consolidadas son identilicadas por separado del patrimonio del Grupo. Las
participaciones no controladoras consisten del valor de dichos inlereses a la fecha de la
combinacion original de ncgocios (ver abajo) y la participacion no controladora cn los
cambios en el patrimonio desde la fecha de la combinacion.

Las pérdidas aplicables a las participaciones no controladoras en el patrimonio de la
subsidiaria son destinadas contra los intereses del Grupo, excepto que la participacion no
controladora tenga una obligacion vinculante y tenga la capacidad para hacer una inversion
adicional para cubrir las pérdidas.

T.a participacién no controladora representa principalmente los interés de accionistas
minoritarios multiples de Tagarépulos 8. A. por 0.22% que no son controlados en su
totalidad por el Grupo.

Unidad de Presentacion y Moneda Funcional

T.os estados financieros consolidados cstan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual esté a la par y es de libre cambio con cl dolar (US$) de
los Estados Unidos dec América. Fl délar (US$) circula y es de libre cambio en la
Republica de Panama.

Efectivo y Depdsitos cn Bancos
Para propositos del estado consolidado de flujos de electivo, ¢l Grupo considera como
cfectivo al efectivo en caja y los depositos a la vista manienidos en bancos.

Instrumentos Financicros

Los activos y pasivos [inancicros sc reconocen cuando el Grupo se convierte en una parie
de las disposiciones contractuales del instrumento. T.a clasificacion depende de la
naturaleza y proposito de los activos financicros y se determina al momento del
reconocimiento inicial.

Cuentas por Cobrar

Las cuenlas por cobrar son activos [inancicros no derivados con pagos fijos o
determinables que no son cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar
(incluyendo, las cuentas por cobrar - comerciales, saldos bancarios y efectivo, y otras
cucntas por cobrar) son medidos al costo amortizado usando ¢l método de la fasa de nteres
electiva, MEnos cualquicr deterioro del valor.

o



Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

25

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Instrumentos Financicros (continuacion)

Deterioro de Activos Financieros

Los activos son probados para detectar indicadores de deterioro del valor al cierre de cada
perfodo sobre el cual se informa. Se considera que un activo financicro esta deteriorado en
su valor cuando cxiste evidencia objetiva de dicho deterioro como consecuencia de uno o
mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento imicial del activo y ese evenlo
o eventos causanies de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo fuluros
estimados del activo financiero.

La evidencia objetiva de deterioro deberia incluir:

Dificultades linancicra significativa del emisor o confraparte; o
Incumplimiento de contrato, tal como atrasos u omisién de pagos dc intereses o de
capital; o

o Sc torna probable que ¢l prestatario caiga cn bancarrota o en una rcorganizacion
financiera.

Para cicrtas categorias de activos financieros, lales como cuentas por cobrar, los activos
para los que se ha evaluado que individualmentc no tienen un deterioro del walor,
adicionalmente, se los evaliia sobre una base colectiva con relacion a dicho deterioro del
valor. Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria cstar
deteriorada sc podria incluir la experiencia pasada del Grupo con respecto a cobranzas, un
incremento cn el nimero de pagos atrasados en la cariera que superen el periodo de crédito
promedio de 60 dias, asi como cambios observables en las condiciones econémicas locales
y nacionales que sc relacionen con el incumplimiento en los pagos.

El importe en libros del activo financiero se reduce directamente por la pérdida por
deterioro del valor para todos los activos financieros, excepto para las cuentas por cobrar,
donde el importe cn libros se reduce a través de una cuenta de provision cuando sc
considera que una cucnta por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provision.
La recuperacién posterior de los monios previamente eliminados se convicrte en créditos
contra la cuenta de provision. Los cambios en ¢l importe en libros de la cucnta de
provision sc reconocen en el estado consolidado de resultado integral.

Al determinar la recupcrabilidad de una cucnta por cobrar, el Grupo considera cualquier

cambio en la calidad crediticia de la cuenta a partir de la fecha en que se otorgd
inicialmente ¢l crédito hasta el cierre del periodo sobre ¢l que se informa.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Instrumentios Financicros (coniinuacion)

Baja de Activos Financieraos

El Grupo da dc baja en cuentas a un activo financicro tinicamente cuando cxpiran parte de
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y transfiere de
manera sustancial los riesgos y venlajas inherentes a la propicdad de ese activo financiero a
otra entidad. Si el Grupo no transfiere ni retiene substancialmente todos los ricsgos ¥
ventajas inherentes a la propiedad y contintia reteniendo el control del activo transferido, cl
Grupo reconoce su participacion en el activo y la obligacién asociada por los montos que
puede tencr que pagar., El Grupo retiene sustancialmente todos los ricsgos y venlajas
inherentes a la propiedad de un activo [inancicro transferido, el Grupo continuara
reconociendo ¢l activo financiero y también reconoccra un préstamo garantizado por el
monto de los ingresos recibidos.

Inventarios

Los inventarios son prescntados al costo de adquisicion o valor neto realizable, el menor.
El inventario se determina usando el método dc primero que entra, primero que sale. El
costo, incluye una porcion de los costos indircctos fijos y wvariables. [El valor nelo
realizable representa el precio de venta estimado menos todos los costos de terminacion y
los costos necesarios para la venta.

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras a la Propicdad

Los terrenos utilizados para su uso en la produccion o suministro de bienes o servicios, o
para fincs adminisiralivos, son medidas en el estado consolidado de situacion [inanciera
basado cn revaluaciones, sicndo el valor razonable a la fecha de la revaluacion, menos
cualquier deferioro acumulado. Las revaluaciones sc realizan con la suliciente regularidad
tal que el importe cn libros no difiera materialmente de aquellos que podrian determinarse
utilizando el valor razonable al final de cada periodo en el que sc informa.

Cualquier incremento resultante de las revaluaciones de estos ferrenos es reconocida cn
otros resultados integrales v acumulado en cl patrimonio neto, salvo cn la medida en que
exprese la reversion 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 peérdida en la
medida de la disminucién que se asignan previamente. Una disminucion en el importe en
libros que surgen en la revaluacion de esas ticrras es reconocida cn la ganancia o pérdida cn
la medida cn que excede ¢l saldo existente en la reserva de revaluacion de propiedades
relativas a una revaluacion anterior de ese activo.

En caso de venta o retiro posterior de propicdades revaluadas, el adicional por revaluacion
atribuible, que permanece cn la reserva por revaluacion de propiedades restante, es
transferido dircctamente a ganancias acumuladas.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continnacién)

Propiedadcs, Mobiliario, Equipo y Mcjoras a la Propiedad (continuacion)
Los edificios, mobiliario, cquipo y mejoras a la propicdad arrendada estan valuados al
costo, menos la depreciacion y amortizacion acumuladas.

Dichos activos se clasifican en las catcporias apropiadas de propicdadcs, planta y equipo al
momento de su terminacién y cuando cstan listas para su uso pretendido. La depreciacion
de estos activos, igual que en el caso de los otros activos de propiedades, se inicia cuando
los activos estan listos para su uso previsio.

El terreno no se deprecia. La depreciacion y amortizacion se calculan por el método dc
linea recta para distribuir, cn forma sistemética, el costo de los activos sobre los afios de
vida 1til estimada.

Edificios 40 afios
Fquipos arrcndados 3 afios
Mejoras a la propicdad 10 afios
Mobiliario y equipo 3 afios
Lquipo rodante 5 afos

La depreciacién es reconocida a fin de eliminar el costo o la valuacion de los activos
(exceplo los terrcnos v las propiedades en construceion), menos sus valores residuales,
sobre sus vidas atiles, utilizando el método de la linea recta. Las vidas Gtiles estimadas, los
valores residuales v el mélodo de depreciacion son revisados al cierrc de cada periodo
sobre el que se informa, siendo el efeclo de cualquicr cambio en las estimaciones,
registrado sobre una base prospectiva.

Los activos mantenidos bajo arrendamicnto financiero son depreciados por el plazo de su
vida atil estimada igual que los activos propios. Sin embargo, cuando no cxistc una
scguridad razonable de que se obtendra la propiedad al (inal del periodo de arrendamiento,
los activos son depreciados sobre el (érmino més corto entre su plazo de arrendamicnto y
su vida util.

Sc da de baja una partida de propicdades, planta y equipo al momento de su venta o cuando
ya no se espera que surjan beneficios econdmicos futuros del uso continuado del activo. La
ganancia o pérdida que surja de la venta o retiro de un elemento de propiedades, planta y
equipo se delermina como la diferencia entre los ingresos por las ventas y el importc cn
libros del activo, y se la reconoce cn resultados.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Activo Intangible - Licencias

Los activos intangibles como las licencias adquiridas son reflejados a costo historico. Las
licencias tienen una vida til definida de 1 afio o mas cuando sea el caso y son mancjadas al
costo menos su amortizacion acumulada. T.a amortizacion es calculada usando ¢l método
de linca reeta para alocar el costo sobre la vida atil estimada si esta es determinable.

Propiedades de Inversion

Tas propicdades de inversion son rcgistradas inicialmente a su costo. Fl costo de una
propiedad de inversion comprende su precio de construccién y cualquier gasto
directamente atribuible, tal como honorarios legales y de intermediacion, impuestos por la
transferencia de propiedad y otros costos de transaccion. Las propiedades de inversion
cuyo valor razonable se puede medir de manera fiable sin costo o esfuerzo
desproporcionado, se mediran al valor razonable reconociendo cn los resultados integrales
los cambios en ¢l valor razonable. El Grupo contabiliza su propicdad de inversion a valor
razonable.

Si una propiedad ocupada por el Grupo sc convierte en una propicdad de inversion debido a
que su uso ha cambiado, la diferencia resultante entre el valor en libros v el valor razonable
de esie tema cn la fecha de la transferencia es tralada de la misma forma que una
revaluacion segan la NIC 16.

Si una propiedad de inversién se convierte cn propiedades ocupadas por el Grupo, se
reclasifica como propiedades, mobiliario, equipo y mejoras. Su valor razonable a la fecha
de reclasificacion se convicrte en su costo para sus futuros efectos contables.

El aumento resultante en el valor en libros de la propicdad se reconoce en la cucnta de
resultados en la medida que la reversion de una pérdida por delerioro antcrior, con
cualquicr incremento que quede es reconocida en otro resultado integral y aumenta
directamente al patrimonio en el superavit por revaluacion dentro del patrimonio.

Cualguicr disminucion en el valor cn libros del inmueble, sc carga inicialmente en otro
resultado integral contra cualquier reserva de revalorizacion reconocida previamenie, con
cualquier disminucion restante con cargo a la cuenta de resultados.

Cuentas por Pagar — Comerciales y Otros

Las cuentas por pagar — comerciales y otros son obligaciones de pago por la adquisicion de
bicnes y servicios de provecdores en el curso normal del negocio. las cuentas por pagar-
comerciales v otros son clasificadas como pasivos circulantes si sus pagos tienen un plazo
de un afio o menos, de lo contrario, son preseniadas como pasives no circulantes. Las
cuentas por pagar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y subsecuentemente al
costo amortizado utilizando el método dec interés efectivo, basadas en condiciones de
crédito normales y no tichen infereses,

\
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2.

Resumen de las Politicas de Coniabilidad Significativas (Continuacion)

Pasivos Financieros e Instrumentos Financieros de Capital Emitidos por el Grupo

Pasivos Financieros
Los otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmente medidos al valor
razonable, nelo de los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo
amortizado usando el método de inferés efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la
basc dc tasa efectiva.

El método de la tasa de inlerés efectiva es un método de caleulo del costo amortizado de un
pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La
tasa de interés efectiva cs la tasa de descuento que iguala exactamente los [lujos de cfectivo
por pagar estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o rccibidos que
forman partc intcgrante de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras
primas o descuentos) a lo largo dc la vida esperada del pasivo financiero o, cuando sea
adccuado, en un periodo mas corto, con el importe neto cn libros del pasivo financicro al
momento de su reconocimicnto inicial.

Baja en Cuentas de Paxivos Financieros

Ll Grupo da de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones se liquidan, cancclan o
expiran. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la
contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en los resullados.

Clasificacion como Deuda o Palrimonio

Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como pasivos financieros o
como patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimonio,

Instrumentos de Patrimonio

Un instrumento de patrimonio es todo contrato que evidencie un interés residual en los
activos de una entidad luego de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio
cmitidos por una entidad del Grupo se reconocen por ¢l monto de los ingresos recibidos,
ncto de los costos de enmsion dircctos.

La recompra de los instrumentos de patrimonio propios del Grupo se reconoce v se deduce
P :

directamenie en el patrimonio. No se reconoce ninglin resultado, proveniente de la compra,
venta, emision o cancelacion de los instrumentos de patrimonio propios del Grupo.

e
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Arrendamientos

T.os arrendamientos sc clasifican como [inancicros cuando los términos del arrendamiento
translieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad. Todos los demas arrendamientos sc clasifican como operativos.

Los activos mantenidos bajo arrendamientos financicros se reconocen imcialmente como
activos a su valor razonable, al comienvo del arrendamiento, o si fuera menor, al valor
actual de los pagos minimos del arrendamiento. El pasivo correspondiente al ammendador se
incluye en el estado consolidado de situacion financicra como una obligacion bajo
arrendamiento linanciero.

Los pagos por arrendamiento son distribuidos entre los gastos financieros y la reduccion de
las obligaciones bajo arrendamicnto a fin de alcanzar una tasa de interés constante sobre el
saldo restante del pasivo. Los gastos financieros son cargados dircctamente a resultados, a
menos que pudieran ser dircctamente atribuibles a activos aptos, en cuyo caso son
capitalizados conforme a la politica general del Grupo para los costos por préstamos. Las
cuotas contingentes por arrendamicnto se reconocen como gasios cn los periodos en los que
son incurridos.

Los pagos por alquileres bajo arrcndamicntos operativos se reconoccn como gastos
emplcando ¢l método de linea recta, durante el plazo correspondientc al arrendamiento,
salvo cuando resulta mds representativa otra base sistemética del patron temporal en el cual
el beneficio ccondmico se consume. Las cuotas contingentes por arrendamicntos, bajo
arrendamicntos operativos, se reconocen como gastos en los periodos cn los que son
meurridos.

En caso de que sc rcciban incentivos para convenir arrendamientos operativos, dichos
incentivos se reconoccn como pasivos. El bencficio total de los incenlivos se reconoce
como una reduccion del gasto por concepto de alquiler sobre la base de linea recla, salvo
cuando resulta mas representativa otra base sistematica del patron temporal en el cual el
beneficio economico se consume.

Provisiones

Sc rcconocen las provisiones cuando ¢l Grupo tiene una obligacion presente (legal o
constructiva) como resultado de un evento pasado, si es probable que una salida de los
recursos que incorporan beneficios economicos scrd requerida para cancelar la obligacion y
una estimacion confiable se pueden realizar del monto de la obligacion, Donde ¢l Grupo
espera que algunas o todas las provisiones sean rccmbolsadas, por ejemplo, bajo un
contrato de seguro, el reembolso es reconocido como un activo separado pero solo cuando
¢l reembolso sea virlualmente seguro. Fl gasto relacionado con cualquier provision es
presentado en el estado consolidado de resultado integral neto dc cualquier reembolso.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuaciin)

Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos [inancieros son compensados y el importe neto presentado en el
estado consolidado de situacion financicra, solamente cuando existe el derecho legal v la
intencién para compensarlos sobre una basc neta o cuando se liquda el activo y se
compensa la obligacion simultaneamente.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Cadigo T.aboral de la Republica de Panama, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derccho a recibir, a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio dc la relacion laboral. FEn adicion, la ey
No.44 de 1995 establece que las companias deben realizar una contribucion a un Fondo de
Ccsantia para cubrir los pagos por prima de antigiicdad. Lsta contribucion es determinada
cn base a la compensacion pagada a los cmpleados. Para administrar este fondo, la
Compaiiia establecid un fondo de cesantia con una cntidad privada autorizada.

Seguro Social

Los beneficios de jubilacion de los empleados de acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre
de 20035, sc proveen mediante un plan de contribucidn definida a través de la Caja de Seguro
Social, cn base a un porcentaje del tolal de salarios pagados a sus cmpleados. Una parte de
eslas contribucioncs cs utilizada por la Caja de Seguro Social de Panama para ¢l pago de
las futuras jubilacioncs de los empleados. El aporte del afio descendio a la suma de
B/.347,043 (Dic.2016: 13/.372.267).

El nimero de personas empleadas por ¢l Grupo desciende a 677 (Dic.2016: 697).

Acciones comunes

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor razonable de la contraprestacidn
reeibida por la Compaiiia. Cuando se readquieren accioncs de capital, el monto pagado es
reconocido como un cargo al patrimonia y reportado en el estado consolidado de situacion
financicra como acciones de tesoreria.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Reconocimicnto de Ingresos de Actividades Ordinarias

Los ingresos sc miden al valor razonable de la contrapartida recibida o por cobrar. Los
ingresos de actividades ordinarias se reduccn para considerar devoluciones de clicntes,
descuentos y otras deducciones similarcs.

Venta de bienes
Los ingresos de actividades ordinarias proccedentes de venta de bienes deben scr
reconocidos cuando se cumplen todas y cada una de las signicntes condiciones:

- El Grupo ha transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo,
derivados de la propiedad de los bicnes.

- Fl Grupo no conserva para si ninguna implicacion en la gestion corriente de los
bicnes vendidos, en ¢l grado usualmente asociado con la propiedad, ni reticne el
control electivo sobre los mismos.

- Fl importe de los ingresos dc actividades ordinarias puede medirse con fiabilidad.

- Sca probable que ¢l Grupo reciba los beneficios ccondmicos asociados con la
transaccion.

- Los costos incurridos, o por incurrir, relacionados con la transaccion pueden medirsc
con fiabilidad.

Otros ingresos operalivos
Los otros ingresos operativos (comisiones y otros) se reconocen con base en ¢l método de
devengado segiin la sustancia de los acuerdos correspondicntes.

Costos Financicros
Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados en el periodo cn que se
incurren.

Impuesto sobre la Renta
Ll impuesto sobre la renta del afio, comprende el impuesto sobre la renta corriente y
diferido.

Impuesto corrienie

El impuesto corriente a pagar sc basa en la renta gravable del afio. El impuesto sobre la
renta del periodo difierc de la ganancia antes de impuesto reportada en el cstado
consolidado de resultado infegral, debido a los efectos que producen aqucllas partidas
reconocidas como gravables/o gravables y deducibles/no deducibles. Ll pasivo en
concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente (25%) a la fecha dcl
estado consolidado de situacion financiera.

Impuesto diferido

Fl impucsto sobre la renta diferido es calculado con basc al método de pasivo,
considerando las difercncias temporales cntre los valores scgan libros de los activos y
pasivos informados para propositos financieros y los montos utilizados para propositos
fiscales. El monto de impuesto diferido estd basado en la forma dc realizacion de los
aclivos y pasivos, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.
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Administracion de Riesgos Financicros

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 reduzea los costos de obtencion de capital.
T.a estrategia general del Grupo sc mantiene en relacion al periodo anterior.

I.a estructura de capital del Grupo consiste en deudas netas (préstamos como se detalla en
las Notas 11 v 12 y el electivo cn bancos) y el patrimonio (que comprende las acciones
comunes, el capital adicional pagado, otras reservas y déficit acumulado).

El Grupo no estd sujeto a ningin requerimiento de capital impuesio externamente.

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

Indice de Endendamiento

El indice de endeudamicnto del periodo es cl signiente:

Dic.2017 Sept.2017
Deuda linancicra™ 25,114,467 23,517,041
LCfectivo y equivalentes de efectivo (4.786.724) (4.533.499)
Decuda neta 20,327,743 18,983,542
Patrimonio™ 6.107.852 6.828.450

__26.435.595 25.811,992

Deuda neta a patrimonio _ 76.90% - 73.55%

(i) las deudas financieras se define como préstamos bancarios y sobregires, bonos cmitidos, valores
comerciales negociables, préstamo por pagar a paries relacionadas y arrendamientos financieros por

pagar.
(i) Fl patrimonio incluye todas las reservas y capital del Grupo que son gestionados como capital.
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3.  Administraciion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Categorias de Instrumentos Financieros

Die.2017 Sept.2017
Activos financieros
Efcetivo v depdsitos en banco _ 4.786,724 4.533.499
Cuentas por cobrar - comerciales y otras 12.750.144 9.048,287
Pasivos Financicros
Deudas lmancieras 25,114,467 23.517.041
Al costo amortizado (incluye las cuentas por pagar -
comerciales y otras cuenlas por pagar) 19.917.106 21,052,329

T.as cuentas por cobrar - comerciales y otras y las deudas comerciales cstan clasificadas
como aclivos y pasivos al costo amortizado.

Al final del periodo. no se cxiste una concentracion significativa de riesgo de crédito sobre
las cuentas por cobrar - comerciales y otras cuentas por cobrar al costo amortizado. Fl
importc cn libros refleja la maxima exposicion del Grupo sobre estos rubros.

Objetivos de la Administracién del Riesgo Financiero

El Departamento de Finanzas del Grupo olrece servicios a los negocios, coordina el acceso
a los mercados [inancieros nacionales, monilorea y administra los riesgos [financieros
rclacionados con las operaciones del Grupo a través de informes internos de riesgo, los
cuales analizan las exposiciones por grado y por magnitud de los ricsgos. Para mitigar el
riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen limites por deudor.
Adicionalmente, la Administracidn evalia y aprucbha previamente cada compromiso quc
involucre un riesgo de erédito para el Grupo y monitorca periddicamente la condicién
financiera de los deudores o emisores respectivos.

A la lecha no cxisten concentraciones significativas de crédito (véase Nota 7). La maxima
exposicion al riesgo de crédito estd representada por ¢l importe en libros de cada activo
financiero en el estado consolidado de situacion financiera.

Fl Departamento de Finanzas le informa trimestralmente a la Junta Directiva del Grupo,
gue es un cuerpo independiente que monitorea los riesgos y las politicas implementadas
para mitigar las exposiciones de ricsgo.



Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

3.

Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Mercado

Ll Grupo no ha tenido transacciones significativas que la cxpongan al ricsgo de mercado
durante el periodo. Tampoco cucnta con instrumentos financicros o valores de capital que
la cxpongan al ricspo de mercado, ni mantiene activos importantes que genercn ingresos
por intereses, por lo tanto, sus (lujos de caja operativos son independientes de los cambios
en las tasas de interés del mercado. Ln adicion, el ricsgo de tasa de interés es minimo,
basado en que la mayoria de los instrumentos estén pactados a tasa de interés fija

Préstamo — Intercses Variables

Al 31 dc diciembre de 2017, se manticne un solo préstamo comercial por la suma de
B/.3.502,059 con tasa LIBOR (6 meses), mas diferencial del Banco, con tasa minima dc
4.68%. 1o cual el Grupo ticne un riesgo de tasa de interés por fluctuacion del mercado, lo
cual es monitorcado por el Grupo de manera trimestral.

Riesgo de Liquidez

las politicas de administracion de ricsgo de liquidez y financiamiento establecen un marco
en la gestion de liguidez por la Administracion del Grupo en corlo, mediano y largo plazo y
requerimicnto de liquidez. El Grupo administra el riesgo de liquidez mediante cl
mantenimiento facilidades bancarias y de préstamos y el monitoreo continuo y de los flujos
de efectivo actuales. :

Los siguientes cuadros detallan el vencimiento contractual restante del Grupo para sus
pasivos financieros no derivados con periodos de repago acordados. Los cuadros han sido
disefiados con base en los flujos de efcctivo no descontados de los pasivos financieros
basados en la fecha més temprana en la cual ¢l Grupo debera hacer los pagos. Los cuadros
incluyen tanto los flujos de cfectivo de intercses como de capital. El vencimiento

~ contractual se basa cn la fecha mas temprana en la cual el Grupo debera hacer el pago.

Mewos

_ e 3 meses Jobuoscs  fimeseswlafio 135 afos Sim Venclniente Tudal
31 de diciembre 2017
Cwenlas por papar - comercizles y olias 19,917,106 - - + - 19007, 1K)
Amendaniznte financiern par papac 3,515 545 40,725 BATL - 351,786
Sobregise v préstamos bancarios 3,011,342 7 103 &15 102,216 7,753,464 - 12 UB0838
Préslanios por pagsar - relacionadas - . - k: 7,109,200 7,109,203
Thanos peon pgear 11178 13,144 13,767 10,000 : A3 150
Walores comerciales negociables TI00n 5273141 LMY - - it S04

— 23 7128 14000645 40192l E9I2936 _TW920% 47335080
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3,  Administracién de Ricsgos Financieros (Continuacion)

Ricsgo de Liguidez (continuacion)

Menos
de 3 meses _ Aabegses  Gimeseselafo  _ laSaigs  5in Vencimients _ lolal

M de septicmbre 2007
Cmemlas por paga — comerciakes v ofmas 21,052,329 . - . - 20,052,219
Amendamicoto finangicre pos pagar 30,545 1,515 46,725 IE4,00% - IBERM
Snbregine v préstamos bancarios FIT65 5,982,805 5,567 5,044,453 - 11,411,365
Piréslaniis por pagar - relacionadas - - - = B 19 7,085,191
Huonos pon pagar 15,280 13.289 190 933 03,155 - 749 656
Vabores comerciales nepociables FO00 5291.578 241213 'ty - 6. 2B3.101

2P G%ERT 11312807 JGRJSE 6031017 — TORS 100 __ d46,%67.590

El Grupo tiene acceso a facilidades de [inanciamiento tal como se describe en la Nota 12.
El Grupo espera cumplir con sus otras obligaciones con los [lujos de efectivo de las
operaciones y los ingresos que sc produciran al vencimiento de os activos financieros.

Medicion de] Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Para propésitos de divulgacion, las NITF especifican una jerarquia del valor razonable que
clasifica en tres Niveles, cn base a las variables utilizadas en las écnicas de valorizacion
para medir ¢l valor razonable. La jerarquia se basa cn la transparencia de las variables que
se utilizan cn la valorizacion de un activo a la fecha de su valorizacién, Estos tres Niveles
son los siguientes:

- TNivel 1 - Precios que se cotizan (no ajustados) en mercados aclivos para activos o
pasivos idénticos a la fecha de medicion. Este Nivel incluye los valores de las acciones y
titulos de deuda que se cotizan cn bolsas de valores.

_ Nivel 2 - Informaciones, datos o variables, difcrentes a los precios que s¢ cotizan en
mercados activos (Nivel 1) que son obscrvables para el activo o pasivo, ya sea en forma
dirceta (por ejemplo, precios) o indirectamente (por cjemplo, derivados de los precios).

- Nivel 3 - Informaciones, datos o variables, del activo o pasivo que no sc basan en datos
de mercado obscrvables. Este Nivel incluye inversiones en acciones e instrumentos de

deuda con componentes importantes no observables.

Fl (irupo no mantiene activos y pasivos registrados al valor razonable cn el estado
consolidado de situacién financiera.
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3. Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)

Activos y pasivos en el estado de situacion financiera no medidos a valor razonable.

Para los instrumentos financieros que no estan registrados a su valor razonable en el estado
consolidado de situacion financiera, su valor en libros se aproxima a su valor razonable,
debido a su naturaleza de corto plazo v bajo riesgo de créditos (cn los casos de activos).
Estos instrumentos financieros incluyen electivo, cucntas por cobrar, neto, cuentas por
pagar a comerciales.

Die, 2017 Sept.2017
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Kazonable
FPasivos Financieros
Pasivos financicros medidos al cosio
amortizado;
Préslamos por pagar 11867493 12,973,794 — 10256969 __ 10,832,474
I'réstamos por pagar 4 partes relacionadas  _ 6.347.503 [ 3 6,326,063 _ 6718815
Ronos por pagar 650000 914 068 — GA0,000 _ BT4.29h
Arrendumisnto [inancieros por pagar = 249.47] 235688 284000 __ 2683|7

Téenicas de valuacion e hipotesis aplicadas para propésitos de medicion del valor
razonable

Especilicamente, las hipotesis utilizadas al determinar ¢l valor razonable de los siguientes
activos v pasivos financieros se describen mas adelante.

Tos siguientes supucstos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado consolidado de situacion

financiera:

(i) Efectivo y depositos en bancos: el valor en libros se aproxima a su valor razonable
por su naturaleza de corto plazo. :

(ii) Cucntas por cobrar - comerciales y otras cuentas por cobrar: las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar estdn presentadas a su valor razonable, el cual
se aproxima a su valor de recuperacion.

(ili) Préstamos y valores comerciales negociables: ¢l valor en libros se aproxima a su
valor razonable por su vencimicnto a corto plazo y porque las operacioncs son de tasa
variable o con tasa fija revisables al menos anualmente.

(iv) Bonos cmitidos: tiene tasa de descuento al 30 de septicmbre de 2017 de 4.28% (2016:
4.28%) en base a lasa promedio dc mercado vigentes para operacioncs similarcs,
clasificado en Nivel 2 de la jerarquia de medicion del valor razonable,

(v) Arrendamientos financieros: tiene tasa de descuento al 30 de septiembre de 2017 de
5.85% (2016: 5.85%) en base a lasa promedio de mercado vigenles para operacioncs
similares, clasificado en Nivel 2 de la jerarquia de medicion del valor razonable.

(vi) Préstamos por pagar v préstamos a partes relacionadas: el valor cn libros se aproxima
a su valor razonable ya que las tasas establecidas son revisables al menos anualmente.

Estas estimaciones son subjelivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y clementos

criticos de juicio y por lo tanto, no pucden ser determinadas con exactitud. Cambios en los
- supuestos o criterios pucden afectar en forma signilicativa las estimaciones.
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4.

L

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

El Grupo efeettia estimaciones y supucstos que afcetan los montos reportados de los activos
y pasivos basados en estimaciones de pérdidas histdricas y otros lfactores, incluyendo
expectativas de eventos [uturos que se creen son razonables bajo las circunstancias,

faa) Impuesto sobre la Kenta

(b)

(¢)

El Grupo csta sujcto a impucsto sobre la renta.  Juicios significativos sc reqguicren al
determinar la provision para impucsto sobre la renta.  Existen muchas transacciones y
cilculos para los cuales la delerminacion del dltimo impuesto es incierta durante el
curso normal de negocios.

Provision para Posibles Cuentas Incobrables y Notas de Crédito

El Grupo rcaliza cstimaciones y juicios para determinar la provision para posibles
cuentas incobrables, y nofas de credito, lo cual se base en experiencia historica.
(Véase Nota 2).

Determinacion del Valor razonable de Propiedades de Inversion

El Grupo rcaliza cstimacioncs v juicios para determinar ¢l valor razonable de la
propiedad de inversion - terrenos utilizando de referencia el precio de mercado. (Véase
Mota 11).

Transaccioncs con Partes Relacionadas

Los detalles de las transacciones con parles relacionadas se presentan a continuacion,

Transacciones Comerciales de Bienes y Serviciox

Durante el periodo, las entidades realizaron transacciones comerciales con parles
relacionadas del Grupo:

Dic.2017 Dic.2016
Ventas-otras partes relacionadas . 6.837.796 3,529,027
Compras-otras partes rclacionadas ~ 18.638 .
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5.

Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)
Saldos por Cobrar y Pagar

Los siguientes saldos por transacciones comerciales y/o financiamicntos cstan pendientes al
final del periodo:

Die.2017 Sept.2017
Cuentas por cobrar-otras partcs rclacionadas 13,134 24 405
Cuentas por cobrar - accionista 2.632.506 1316602

2,645,640 341,007

Cuentas por pagar-otras partes relacionadas _1.374.196 1,365,138

Los importes pendientes no estan garantizados y sc liquidardn en cfectivo. No se han
otorgado ni recibido garantias. No se ha reconocido ningin gasto en ¢l afio corricnte ni en
periodos anteriores con respecto a incobrables o cuentas de dudoso cobro respecto de los
importes adeudados por parles relacionadas.

Préstamos Adeudados a Partes Relacionadas

Dic.2017 Sept.2017

Préstamos por pagar-otras partes relacionadas 335,962 332,432
Préstamos por pagar — accionista 6.011.541 5.993.631
Tolal préstamos por pagar 6,347,503 6,326,063
Bonos por pagar-accionislas 650.000 650.000
Total préstamos y bonos por pagar 6,997,503 6,976,063
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5.

Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacidn)

Préstamos Adeudados a Partes Relacionadas (coniinuacion)

Los préstamos por pagar a partes rclacionadas causan una tasa de interes de 4% (2010:
4%, se exceplian los préstamos por pagar a Inmobiliaria Tagardpulos, S. A. y Tagaropulos
Industrial, S. A. los cuales son libres de interés.

[.os préstamos por pagar a paries relacionadas no estdn garantizados ni ticncn vencimiento,
v no serdn exigibles por la contra parte en los proximos docc meses. A excepeién de los
préstamos por pagar a Inmobiliaria Tagaropulos, S.A. y Tagarépulos Industrial, S.A. los
cuales son renovables cada dos afios v cstan garantizados con la Finca No.13595 propiedad
de Inmobiliaria Chiricrush.

El Grupo registrd ¢l gasto de interés por el préstamo adcudado a partes relacionadas por
B/.72,776 (Dic.2016: 13/.224,129).

Los términos y condiciones de los bonos por pagar a partes relacionadas se describen en la
Nota 16.

Compensacion a Ljecutivos Claves
Die.2017 Dic.2016

Compensacion a ejecutivos claves _ 228.554 308.000

Efectivo y Depésitos cn Bancos

Para propdsilos del cstado consolidado de Mujos de cfectivo, el efectivo y equivalentes de
efectivo incluyen cfectivo en caja y en bancos. Ll efectivo y depdsilos en bancos de
electivo al cicrre del periodo se detallan a continuacion:

Die.2017 Sept.2017
Cajas menudas 7.503 8,350
Cuentas corrientes 1,046,149 1,084,347
Cuentas de ahorro 733,072 440,802
Depasilo a plazo fijo 3.000.000 3.000.000
4,786,724 4.533.499
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0.

Efectivo y Depdsitos en Bancos (Continuacion)

El cfectivo y equivalente de efectivo se detalla a continuacion:

Cfectivo y depésitos en bancos
Depésito a plazo fijo con vencimiento mayor
a noventa dias

Total de efectivo y equivalentes de efectivo

Dic.2017 Sept.2017
4,786,724 4,533,499
(3.000.000) (3.000.000)
1,786.724 1.533.499

Empresas Tagaropulos, S. A. mantienc un depdsito a plazo, el cual garantiza lincas de
crédito otorgadas a Tagaropulos, S. A. (su subsidiaria), scgun se describe en la Nota 12, El
depdsito a plazo devenga una tasa de intercs de 2.75%, con vencimiento cl 22 de agosio de

2018.

Cuentas por Cobrar - Comerciales y Otras

Las cuentas por cobrar — comerciales y otras se detallan a continuacion:

Cuentas por cobrar - comerciales

Cuentas por cobrar - comerciales partes
relacionadas (Nota 3)

Provision para cuentas de cobro dudoso

Provision para nota de crédito

Cuentas por cobrar - empleados
Cucntas por cobrar - proveedores (Nota 4)
Pagos anticipados

-2 B-

Dic.2017 Sept.2017
9,519,260 8.050,477
2,645,640 1,341,007

(203,145) (121,600)

(278.707) (277.591)

11.683.048 8.992.293
17,096 23,146
962,210 589,934
§7.790 42,914
1.067.096 _ 655.994
12,750,144 ___ 9.648.287
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7. Cucntas por Cobrar - Comerciales y Otras (Continuacion)

Cuentas por Cobrar - Comerciales

l.a provisién para cuentas incobrables son reconocidas cuando las cuentas por cobrar -
comerciales son superiores al periodo promedio de crédito basado en la cstimacion de la
incobrabilidad de cstos impories determinados bajo la referencia de expericncias pasadas
de la contrapartida y cl analisis dc csta contrapartida en la situacion financicra actual.

Antes de aceptar un cliente nuevo, el Grupo realiza una evaluacion de la calidad de crédito
del cliente y definc los términos y limites del mismo.

Las cuentas por cobrar - comerciales reveladas abajo incluyen importes (ver abajo anéalisis
de antigiiedad) que estan morosas al final del periodo por el cual el Grupo no ha reconocido
una provision para cuentas de dudoso cobro debido que no han habido cambios
significativos cn la calidad crediticia y los importes son considerados como cobrables.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar — comerciales vencidas pero no deterioradas:

Dic.2017 Sept.2017
30-60 dias 396,050 256,260
61-90 dias 126,994 179,868
Mas de 91 dias 190,667 162,211

713,711 __ 508.339

Anligiicdad de las cucntas por cobrar — comerciales deterioradas:

Dic.2017 Sept.2017
30-60 dias ” _
61-90 dias - -
Mas de 91 dias 487 o 4,115
__ 4875 ___ 41s

Fl importe en libros de las cuentas por cobrar - comerciales no csta garantizado.

Movimiento de pravision para cuentas de dudoso cobro:

Dic.2017 Sept.2017

Saldo inicial 121,600 75,000
Aumento B1.545 345,107
Castigos - (298.507)
203145 __ 121.600

=

El Grupo tomando como base saldos superiores a B/.100,000 mantcnia el 76% (Sept.2017: *—rj::p
68%) por B/L9,522,261 (Sept.2017: B/.7.131,821) de la carlera concenlrada en 17
(Sept.2017: 11) clientes comerciales al final del periodo. '
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8.

Inventarios

T.os inventarios sc presentan a continuacion:

Dic.2017 Sept.2017
Mercancia en bodega 13,021,279 13,620,319
Inventario en trinsito _1.016.609 3,806,971

14,037,888 17.427.290

Fl inventario considerado como mercancia en bodega incluye una provision por deterioro
por la suma de B/.203,986 (Sept.2017: B/.176,903). En el estado consolidado de resultado
integral se incluye la suma de B/.148,500 (Dic.2016: B/.115,027) en rclacion a importes
por deterioro de mercancias en inventario para llevarlo al valor neto realizable.

Otros Activos

Fl detalle de otros activos se presenta a continuacion:

Dic.2017
(jastos pagados por anlicipado 149,074
Fondo dc cesantia 1,050,016
Depdsitos en garantias y otros aclivos 216,380
Activos intangiblesV 36,027
Inversiones disponibles para la venta 5,058
Impuestos pagados por adclantado 1,611,680

Registros sanitarios e

3.068.235

e e ——————— 1

Circulantes 335,145
Mo circulantes 2,733,090
3 235

Sept.2017

74,958
1,042,198
216,380
50,568
5.058
1,752,150

M T L
401,499
2.739.813

3.141.312

{17 Dwrante este periodo s amortizd la suma de 1328254 (Dic 2016: 25.538) de los activos intangibles,

=
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10. Propiedades, Mobiliario, Fquipo y Mejoras a la Propicdad, Neto

Ias propicdades, mobiliario, equipo y mcjoras a la propiedad se presentan a continuacion

Dic.2017 Sept.2017
Valor cn libros de:
Terrenos 7,707,448 7,707,448
Mejoras a la propicdad 1,001,767 1,077,860
Mobiliario y equipo 543,879 606,973
Liguipo rodante 371,902 380.553
9624996 9,772,834
Fauipns Mejoras s la Mobilinrio y Equipn
Terrenos Edificios Arrendmlos Propicdad Equipo Rinbanie Todal
Costo o Valuacidn:
Saldo al 30 de septismbre d= 2016 1I07AHE 55T 757,651 4,284,297 5,626,384 332 20IET00
Adicionss 30 849 X5 K52 21,325 166,926
Viemlas y etiros {44 476} (28,303) (58,050 (130,%69)
Saldo al 30 de septismbre de 2017 1107 A48 595671 252651 A.299.650 5083843 3 T84 T3 21823 966
Mdisiomes T 16,121 45,912 G2 812
Wentas y retiros - - - - {4, 3K (4. 5000
Sakda a1 31 ab= cheiembiee de 2017 T.I07 445 SRAATL A53 65| A 300 452 5699 Ui — 2605079 2 2.2
Deprecizcién Acomulada
Saldo ol b dbe septinbee de 2006 - 505671 252651 2903920 4,725 Bk 635,703 11,133,813
Sulicanes - 331,984 ATR TG 371,782 g2 542
Vemas v retiros - - {14,114} (27,37} {23135 {65 223}
Saldo al 0 de sepliembre de 2017 e + 595,671 257 851 3.220.790 5076570 Ted 150 12051132
- 6,872 79215 34,363 210,650

Adicioncs - -

Ventas v rotinos - - - - - (4,500} {4 5K}

Salido al 31 de diciembre de 2017 . B - 3,298,662 5156085 2954213 12257787 A
Saldo neto al 31 de diciembre de \7"’“}4
2017 7707448 : : 1001767 543879 L2 96740 J

/

Ealdo ncte al 30 de scpticmbae de !
T 7,707.448 o - __LOTTEM 606973 380553 271258
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10.

11.

Propicdades, Mobiliario, Equipo y Mejoras a la Propiedad, Neto (Continuacion)
Medicion del Valor Razonable de los Terrenos del Grupo

Los terrenos del Grupo estan establecidos a su imporie revaluado, sicndo el valor razonable
a la fecha de revaluacién, menos cualquicr depreciacion acumulada subsecuente y pérdida
por deterioro acumulada. La medicion del valor razonable dc los terrenos del Grupo fueron
realizados por la compafiia Zubicta & Zubieta, valuadores independicntes no relacionados
con la Compaiiia, estableciendo su valor razonable en el Nivel 2.

El valor razonable del terreno fue determinado basado al preeio de mercado que refleja los
recicntes precios de la transaccion para propiedades similares de acuerdo a su ubicacion y
condiciones. No han habido cambios en la téenica de valuacion durante el afio.

Si los terrenos del Grupo hubiesen sido medidos cn basc a su costo historico, el importe cn
libros hubiese sido el siguicnte:

Dic.2017 Sept.2017
Coslo de Valor Coslo de Yalor
Adquisicion Razonable Adguisicion Razonable
Temrenos 1,697,288 __7.707.448 _ 1697288 __1.707.448

Activos Pignorados como Garanfia

Las propiedades No.28095 y No0.35259 estin garantizadas por lincas de creédito que
mantiene el Grupo incluyendo endoso de pdlizas de incendio sobre las fincas dadas de
garantias por cl 80% del valor de reconstruccion.

El Grupo mantiene equipo rodante bajo arrendamientos financicros. Al 31 de diciembre de
2017 el valor en libros de estos equipos rodantcs ¢s por la suma de B/.250,952 (Scpt.2017:
B/.287,197).

Propiedades de Inversion

Ta Administracion a decidido reclasificar ¢l terreno registrado en la subsidiaria
Inmobiliaria Chiricrush, S. A., como propiedad de inversion, utilizando cl método de
valuacién de Valor de Capitalizacién de Rentas, estableciendo su valor razonable en el
Nivel 2,

La propiedad de inversion quc consiste en un globo de terrcno cn la carrefera
Panamericana, aproximadamente a 58,5135.43 metros cuadrados de la Plaza Terronal,
Corregimicnto y Distrito de David, Provincia de Chiriqui.

La medida del valor razonable de la propiedades de inversion han sido basadas en la
tasacion hecha por Panamericana de Avaltos, S. A. con més de 32 afios de experiencia
realizando avaltios de terreno propiedades, globos, apartamentos, condominios, residencias,
locales comerciales e industriales con los mas altos estandares de élica y profesionalismo.
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11.

Propicdades de Inversion (Continunacion)

Los criterios dec valuacion mas significativos aplicados en la determinacion del valor
razomable de las propicdades de inversion han sido:

Ubicacidn

Se obliene una plusvalia al identificar la zona donde se localiza el inmueble, ya sea zona
popular, de interés medio, scmi-residencial o residencial. También se establece si la
infraestructura se encuentra cn una zona comercial o de oficinas de particular interés. Enire
los métodos de valuacion tenemos:

Valor de Reconstruccion (Método de Costo)

El cual considera la posibilidad de que, como sustituto de la compra de un cierlo bien, uno
podria construir otro bien, gque sea una réplica del original o uno que proporciona una
utilidad equivalente. Fn el contexto de los bicnes inmuebles, generalmente se justifica
pagar mas por ciertos inmuebles que el costo de adquirir un terreno similar y construir una
cdificacion alternativa, a menos que el momento no resulte ¢l adecuado, o que exista
inconvenientes o riesgos. Se loma encuentra la depreciacion del bien mas antiguo y/o
menos funcionales de forma gque la estimacidn del costo de uno nuevo excederia el precio
quc probablemente se pagaria por el bien tasado.

Valor de Capitalizacion dc Rentas (Valor sobre la Renta)

Este enfoque considera los datos de ingresos y gaslos relacionados con los bicnes valorados
y s¢ estima su valor a través de un proceso de capitalizacion. La capitalizacion rclaciona
los ingresos cn un valor estimado. Este proceso puede lomar en consideracion relaciones
directas, tasas de rentabilidad o de descuento o ambas. El principio de sustitucion sosticne
que el flujo de renta que produce retornos més elevados, proporcionales al nivel dado de
riesgo, indica el valor numérico mas probable.

Meétodo Comparativo

Considera las ventas de bienes similarcs o sustitutivos, asi como datos obtenidos del
mercado, y establece una estimacion del valor utilizando procesos que incluyen la
comparacion. Ln general, un bien que se valora (el bicn objcto de valuacion) se compara
con las ventas de bienes similares que se han comercializado cn el mercado abierto,
considerando también anuncios y ofertas.

Dic.2017 Sept.2017

Saldo inicial 9,275,000 9,000,000
Cambios en el valor razonable en propicdades

de inversion - 275.000

Saldo final 9.275.000 _ 9275000
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12.

Préstamos por Pagar

TLos préstamos por pagar son los siguicntes:

Die.2017 sept.2017
Garantizados
Préstamos bancarios (i) 3.000.000 3.000.000
No garantizados
Préstamos bancarios (ii. iiii, iv v v) 8.867.493 7.256.969
11.867.493 _10.256,969
Circulante 8.097.163 6,285,699
No circulante 3.770.330 3.971.270
11,867,493 10.256.969

Resumen de los contratos de préstamos:

(i)

(i)

(iif)

El Grupo maniiene un préstamo bancario con BAC International Bank, Inc. con
garantia de deposiio a plazo de Lmpresas Tagaropulos, S. A. por un importe de
B/.3,000,000 (véase Nota 6), con vencimiento en agosto de 2018, La tasa efectiva
promedio actual del préstamo con la entidad bancaria es de 3.75% (Scpt.2017:
3.75%). T.atasa de inlerés es revisada anualmente por el Banco.

El Grupo manticne préstamo bancario con el BAC International Bank, Inc. por un
importe de 13/.1,000,000, con vencimiento en [ebrero 2018. Dicho préstamo manticne
una tasa efectiva promedio actual de 6.50% (Sept.2017: 6.50%).

El Grupo mantiene un préstamo bancario con Multibank, Inc. por un importe de
B/.1,900,000, con vencimicntos varios hasta enero de 2018 v tasa efectiva promedio
de 7.50% (Sept.2017: 6.50%). La tasa de interés es revisada anualmente por el
Baneco.
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12.

13.

Préstamos por Pagar (Continuacion)
Resumen de los contratos de préstamos (continuacion)

(iv) El Grupo mantiene un préstamo bancario con el BAC International Bank, Inc., a largo
plazo por un importe de B/.4635.433 (Sept.2017: B/.483.379), con vencimicnto en el
afio 2022 v tasa efectiva promedio de 6.50% (Sept.2017: 5.52%) y otro con importe
de B/.3,502,059 (Sepl.2017: B/.3,681,278) , con vencimiento en el afio 2,022 y tasa
efectiva promedio de 4.68% (Scpt.2017: 4.70%). Estc ultimo estd garantizado con
las propicdades de la subsidiaria Tagaropulos, 8. A. La tasa de interés es revisada
anualmente por el Banco.

(v) El Grupo manticne un préstamo bancario con el Banco General a corto plazo con un
importe de B/2,000,000 con vencimiento en julio 2018. Dicho préstamo manticne
una tasa efectiva promedio actual de 5.84%. FI préstamo estd garantizado con las
propiedades de la subsidiaria Tagaropulos, 5. A.

Arrendamicntos Financieros por Pagar

El Grupo mantiene un arrendamiento financiero con el propésito de compra de
automaviles, flotas y maquinarias para las opcraciones del Grupo, como facilidad ofrecida
en la linea de crédito que mantiene con el BAC International Bank, Inc. Fl término
promedio cs de 5 afios (Sept.2017: 5 afos). El Grupo ha optado por la compra de estos
equipos con un importe nominal al final del término de este arrendamicnto. Los aclivos
sujetos al arrendamiento linancicro garantizan la obligacion,

La tasa de interés aplicable a todas las obligauit;ncs bajo de arrendamiento financiero son
fijas de acucrdo a los contratos con un promedio del 5% (Sept.2017: 5%):

Dic.2017 Sept.2017
Ano 2017 - 16.557
Afio 2018 130,949 150.629
Aifio 2019 109,483 109,483
Afio 2020 18.041 18.041

258,473 294,710
Menos: Interés corriente (5%) _(9.002) _(10.701)

249471 284,009
Menos: Poreion circulante (134.780) (139.480)

_114.691 144,529
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14. Valores Comerciales Negociables

A continuacion sc presenia el detalle de los valores comerciales

ncgociables por

vencimicnto:
Serie Vencimicnto Dic.2017 Sept.2017
Serie EL Encro 2018 135.000 135,000
Serie EQ Dicicmbre 2017 - 716,000
Serie EP Encro 2018 540,000 540,000
Serie EQ Febrero 2018 2,379.000 2,379,000
Serie ER Agosto 2018 230,000 230,000
Serie ES Marzo 2018 2,000,000 2,000,000
Series ET Junio 2018 R 716.000 -
00.000 6.000,000
15. Cuentas por Pagar - Comerciales y Ofras

Dic.2017 Sept.2017
Comerciales 17.244.869 18,464,208
Cucntas por pagar - intereses 48,179 30,575
Importe adeudado a partes relacionadas (Nota 5) 1,374,196 1,365,138
Seguro social y olros impuestos 125,813 146,010
Gastos acumulados y otros pasivos 1,042,687 023,969
Anticipo de clientes 81.362 122,429

19.917,106 21,052,329

Fl periodo de crédito promedio de compra de cicrtas mercancias ¢s de 60 dias. Ll Grupo
tiene una politica de administracion de ricsgo de liguidez y financiamiento para ascgurarse
que las cuentas por pagar - comerciales scan pagadas dentro de los términos de créditos pre

acordados.
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31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

16. Bonos por Pagar

En mayo de 2017 Tagarépulos, S.A. redime a su vencimiento la totalidad de los bonos
subordinados emitidos mediante Resolucion No. CNV 389-09 del 18 de diciembre de 2009
de la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama.

Scetin Resolucion No. SMV-441-17 del 14 de agosto de 2017 Tagaropulos, 8. A. presenld
mediante apoderado especial ¢l 7 de junio de 2007, solicitud de terminacion de Registro de
Valorcs. de los Bonos Subordinados, hasta por 13/.5,000,000.

El 22 de junio de 2017 mediante Acta de Junta Directiva Tagaropulos, 8. A. emitié Bonos

Privados por la suma de B/.650,000 redimibles con vencinmento al 30 de mayo de 2024 con
un interés anual del 8%.

Dic.2017 Sept.2017

Bonos Privados ___ 630,000 _ 650.000

17. Prestaciones Laborales por Pagar

Fl movimiento de la provision sc presenta a continuacion:

Dic.2017 Sept.2017
Saldo inicial 1,078,549 1,037,215
Aumento 41,334 171,413
Disminucion (16.961) (130.079)

1102922  _ 1,078,549
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Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

14.

Impuesto sobre la Renta

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

Las regulacionces fiscales vigenies también sciialan que las utilidades no distribuidas de las
subsidiarias en la Republica de Panami, estin sujetas a un impuesto sobre dividendos de
10%, al momento de su distribucion.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.§ del 15 de marzo
de 2010, cl Articulo 699 del Codigo iscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos
gravables superen un milldn quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el
impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que resulte mayor cntre: (1) la renta
neta gravable calculada por el mélodo tradicional establecido en el Titulo 1 del Libro
Cuarto del Codigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de
ingresos gravables el cuatro punto sesenfa y siete por cicnto (4.67%).

La subsidiaria Tagarépulos, S. A. (La Compafiia) gestiond ante la Direccion General de
Ingresos (DGT) la no aplicacion del caleulo alternativo correspondiente al 30 de septiembre
de 2015 y 2016. El 28 dc junio de 2016 y 8 de mayo de 2017 mediante la Resolucion
N0.201-3125 y No.201-2688 resuelven rechazar la solicitud de la no aplicacion del CAIR.
La Compaiifa presentd un recurso de reconsideracion dentro de los siguientes 15 dias. A la
feeha del informe se mantienc cn espera de recibir la Resolucion sobre la reconsideracion y
la Administracién conlia en que la decision sera lavorable.

I.a Compaiiia presentd en conjunto con la declaracion jurada de rentas correspondiente al
periodo terminado el 30 de sepliembre de 2017, su solicitud de no aplicacion del CATR. T.a
Administracién confia en que la decision de la DGI en cuanto a la solicitud sera favorable.

Impuesto sobre la renta reconocido en el estado consolidado de resultados infegrales:

Dic.2017 Dic.2016
Impuesto sobre la renta corricnte - -
Impucsto sobre la renta dilerido (21.214) (14.052)
(21214 _ (14.052
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(Cifras en balboas)

18.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

Tmpuesto sobre la renta corriente

Pérdida antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta considerando la tasa
correspondiente

Arrastre de perdida

(astos no deducibles

Ganancia cn activo fijo

Ingreso no gravable

Pérdida del periodo

Impuesto sobre la renta corriente

Saldo de impuestos diferidos pasivos

Die.2017 Die. 2016
(741.172) (783.272)
(185,294) (195.818)
35,8Ut; I?,Sf:d-r
(?,Sfm;] (?,D.‘?.‘;)
157,355 185,359

Lo siguiente es el analisis de los saldos de impuestos diferidos presentado en cl balance

general consolidado:

Impuesto sobre la renta diferidos:
Impuesto sobre la renta diferido (activo):
Provision para incobrables
Provision ncta de credito
Pravision obsolescencia de inventario

Impuesto sobre la renta diferido (pasivo):
Revaluacion de activos de Inmobiliaria
Chincrush
Revaluacion de activos

Impucsto sobre la renta difcrido, neto

-30.

Dic.2017 Sept.2017
43,990 30,400

69.693 69,398

51,555 44.227

165,238 144.025
(804.,8062) (864,862)
(601.016) B (601.016)
(1.465.878) (1.465.878)
_ (1.300.640)  __ (1.321.853)



Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
(Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

18. Impuesto sobre la Renta (Continuacion)
(a) Impuestos a los dividendos

La Ley No.8 del 15 de marzo dec 2010 aclara cuando una distribucion de dividendos
estd sujeta al impuesto y especificamente indica las situaciones que desencadenan cl
impuesto. Como parte de la Ley No.49 de 17 de septicmbre de 2009, todas las
emprcsas que tienen un "Aviso de Operaciones” estdn obligadas a retener un impuesto
del 10% sobre los dividendos pagados de utilidades de fuente panameiia y un 5% de
impuesto sobre dividendos pagados de utilidades dc fuente extranjera. Las empresas
ubicadas en una Zona T.ibre de Panamd deben pagar un impucsto del 5% sobre los
dividendos en la distribucién de ganancias, independientcmente de la fuente dc
utilidades (y también deben tener un Aviso de Operaciones).

Bajo la T.ey No.8 de 15 de marzo de 2010, la retencion del impuesto de dividendos no
sélo se aplicard cuando una cntidad tiene un Aviso de Operaciones (que era la Gnica
condicién para aplicar estc impuesto), sino también si gencra ingresos gravables cn
Panamé o realiza transacciones en el 4rca de la Zona Libre de Colén o Zona Libre de
Pctroleo, independicntemente si posce un Aviso de Operaciones. Las siguientes
Lmpresas estan cxentas del impucsto sobre dividendos: Casa Matriz de multinacional
con licencia, algunas empresas que operan en cl drea econdmica cspecial Panama-
Pacifico y compaiifas panamcfias cuyas operaciones han sido completadas, utilizadas,
o se rcalizan en el extranjcro sin vinculos con el mercado de Panamd. TLas nucvas
reglas también prevén que, cuando un tratado de impuestos aplica, las disposiciones
del tratado prevaleccran sobre la legislacion local,

19. Acciones Comunes
Fl capital social de la Compaiiia estd compuesto por 3,733,312 acciones emitidas y en

circulacién, capital autorizado de 10,000 acciones comunes sin valor nominal por la suma
de B/.16.501,603 al 31 de diciembre de 2017 (Sept.2017: B/.16,501,603)
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20.

21.

Participacién no Controladora

Ta participacién no controladora en los activos netos (excluyendo la plusvalia) de las
compafiias consolidadas es identificada por separado del patrimonio del Grupo. lLa
participacién no controladora consisie del valor de dichos intereses a la fecha de la
combinacion original de negocios y la participacion de los minoritarios en los cambios en
¢l patrimonio desde la feeha de la adquisicion.

Las pérdidas aplicables a la participacion no controladora en exceso del interés de los
minotitarios en el patrimonio de la subsidiaria son destinadas contra los intcreses del
Grupo, excepto que el minoritario tenga una obligacion vinculante y tenga la capacidad
para hacer una inversion adicional para cubrir las perdidas.

La participacion no controladora cs la siguiente:

Dic.2017 Sept.2017
Saldo inicial 97,348 97,348
Pérdida de la participacion no controladora (10,604) (8.984)
Parlicipacion sobre el impuesto complementatio (469) (329)

86,275 88,035

Capital 88,035 106,171
Pérdida no distribuida (1,620) (27,707)
Impuesto complementario (140) (3,925)
Participacion cn resultados integrales - - 13.496
Pérdida por Accidon
El céleulo de la pérdida por accion se detalla a continuacion:

Dic.2017 Dic.2016
Pérdida neta _ (719,958) _ (769.220)
Acciones cn circulacion (ponderados vigentes) ) 3.733.312 .- 3933312
Pérdida basica por accion _ (0.19) - (0.21)

41}-



Empresas Tagaropulos, S. A. y Subsidiarias
{Entidad 48% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

22. Gastos de Salarios y Beneficios a Empleados

23,

El detalle de gastos de salarios y benelicios a cmpleados es como sigue:

Salarios
Otros beneficios
Prestaciones laboralcs

Otros Gastos

Otros pastos se presenlan como sigue:

Alquileres

Flele y almaccnajes
Viajcs

Anuncios y propagandas
Mercancia dafiada
Sceuridad

Agua, luz y energia
Provision para productos obsoletos
Combustible

Partes y repuesios
Mantenimicnto

Provision para cuentas malas
Utiles de olicina
Impuestos gencrales
Honorarios profesionales
Gastos no deducibles
Telecomunicaciones
Faltante de inventario
Seceouros

Miscelaneos

Aseo v limpieza -
Amortizacion intangibles
Uniformes

Dietas

47.

Die.2017

1,743,130
603,587
347.043

2,693,760

Dic.2017

298,114
294,982
242,924
207,378
193,516
179,630
161,070
148,500
141,743
107.669
97,900
81.545
80.620
71,728
61,453
52,525
49,196
40,848
38,177
35,530
30,964
28,254
107

_ 2644373

Dic.2016

1,878.015
768,928
372267

_3.019.210

Die.2016

302,685
262,079
232,278
225,199
155,547
180,448
158,386
115,027
138,945
144,607
104,102
75,650
100,134
75,079
72,239
17,725
63,292
109,498
40,406
54,746
30,087
25,538
77

_ 6.000

2,689,774
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24.

Informacion por Scgmentos

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

I.a informacion reportada a los encargados de la toma de decisiones del area operativa para
propositos de asignar los recursos y cvaluar el rendimiento del segmento.

T.os encargados dc la foma de decisioncs obscrvan el negocio desde un punto de
considcracion de la  distribucion peografica de los productos que se  venden.
Geograficamente, se obscrvan los rendimientos en Panama, provincias centrales (a través
de su centro de distribucién en Aguadulce), Colén y Chiriqui, Todos los scgmentos se
rcficren a la venta y distribucion de productos alimenticios y no alimenticios a
supermercados, abarroterias y hoteles principalmente.

Las ventas presentadas en los scgmentos se realizan en condiciones de mercado. T.os
ingresos generados por clientes externos reportd a los cncargados de la toma de decisiones
su medicién de forma consistente en ¢l estado consolidado de resuliados inteprales.

T.a utilidad por scemento 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 medicion reportada al
cncargado de la toma de decisiones del drca operativa para propdsitos de distribucion de los
recursos y evaluacion del rendimiento del segmento.

Segmento de ingresos y resultados

To siguiente es un andlisis del ingreso de la Empresa y resultados de acuerdo a los reportes
por segmentos.

Inpresos por Segmentos Utilidad por Segmentos

Dic. 2017 Die. 2010 Dic.2017 Die.2016

Panama 15,266,562 19,330,476 3442704 3,811,841
Provincias Centrales 3,090 456 3,432,862 595,423 721,335
Colim 1,483,723 1.401,879 313,497 291,399
Chirigui JO80.673 3.889.753 057,439 687.733
26.821.414 28.0 3,000,153 5,512,308

Oiras wanancias 74,347 30,223
Oiros gasios (5,338.133) (5. 7089847
(254,633) {166.453)
Gasto de depreciacion (210,650) {(274.677)
Costos financieros (275.889) 342 142)
Pérdida antes del impuesto sobre la renta (741.172) (T83,272)

A7
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24,

Informacion por Scgmentos (Continuacion)
Segmento de ingresos y resultados (continuacion)

Ios ingresos informados en los parralos que antcceden representan los ingresos generados
por clientes externos. No sc registraron venlas entre scgmentos.

Las ganancias por segmento representan las ganancias obtenidas por cada segmento sin la
distribucion de los costos administrativos y salarios de los directores, la participacion en el
resultado del periodo de las asociadas, ingresos derivados de inversiones, costos financieros
y gasios del impucsto a las ganancias. Lo antcrior representa la medicion informada al
encargado de la toma de decisiones del drea opcrativa para propositos de distribucion de los
recursos y evaluacion del rendimiento del segmento.

La utilidad por segmenio 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, pastos de salarios y beneficios de empleados, otros
gastos y asi también los costos linancicros. Lo anterior representa la mediacion reportada
al encargado dec la toma de decisiones del arca opcrativa para proposilos de distribucion de
los recursos y evaluacion del rendimiento del segmento.

Compromisos y Contingencias

Arrendamientos operativos

El Grupo reconocié gastos de arrendamientos operativos cn el estado consolidado de
resultados integrales por la suma de B/.298,114 (Dic.2016: B/.281,819).

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo mantiene compromisos por arrcndamiento
operacional, cuyos pagos minimos fuluros se presentan a continuacion:

Dentro de un afio 1,059,312
Fnlre uno v cinco afos 1,549,768
Después de cinco afios 68.640

2,677,720

_44.
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25. Compromisos y Contingencias (Continuacién)

26.

Carta de crédito

Tagaropulos, S. A. (subsidiaria de la Empresa) manticne cartas de credito abiertas por la
suma de B/.2,800,000 para la importacion de mercancias que vencen cn marzo y diciembre
2017 las cuales se manticncn cn proceso de renovacion. Las cartas de crédito estan
garantizadas con fianvas solidarias de las entidades del Grupo.

Otras Contingencias

La Compaiiia mantiene procesos por demandas laborales de menor cuantia en su contra. En
la opinién de la Administracion de la Compafiia y de sus asesores legales, la disposicion
final de estos asuntos no tendrd un cfecto adverso importante en la situacion financicra,
resultados de operaciones y solvencia de la Compaiiia.

Aprobacion de los Estados Financieros Consolidados

Los cstados financieros consolidados han sido aprobados por la Junia Directiva y su
cmision ha sido autorizada el 28 de febrero de 2018.
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Internacional Tagarépulos, S. A,
{Entidad 53 77% subsidiaria de Empresas Tagardpulos, 5. A.)

INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Sefiores
INTERNACIONAL TAGAROPULOS, S.A.
Accionistas y Junta Directiva

Ilemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de INTERNACIONAL TAGAROQPULOS,
S.A.., en adelante "la Compafiia”, los cuales comprenden el estado de situacion financicra al 31 de diciembre de 2017,
vy los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y Aujos de cicetivo por los tres (3) meses erminados
en esa fecha, ¥ notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y olra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafiiz es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Morma Internacional de Contabilidad No 34 - Informacién Financiera
Intermedia de las Mormas Internacionales de Informacion Financicra y por el control interno que la administracion
determine gue es necesario para permitic la preparacion de estados linancicros intermedios que estén libres de
representaciones crroneas de importancia relativa, debido va sea a frande o error.

Responsabilidad del Contador Piblico

Muesira responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estos estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuesira revision de conformidad eon Normas Internacionales de Auditoria. Esas normas
requieren que cumplamos con reguisitos éticos y que planifiguemos y realicemos la revision para obfencer una
seguridad razonable acerca de si los estudos financieras intermedios estén libres de representaciones erréneas
de importancia relativa,

Una revision 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
evalnacion de los riesgos de representacion errdnea 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
preparacién v presentacion razonable de los estados financieros de la Compafiia, a fin de discfiar procedimicnios de
revisidn que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de cxpresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una revision también incluye evaluar lo apropiado de los principios de
las politicas contables utilizadas v la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi
como evaluar Ia presentacidn en conjunto de Jos estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision  que hemos oblenide es suliciente y apropiada para ofrecer una base
raronable. En nuestra consideracion, los estados financicros inlermedios presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, los estados de situacion financicra de INTERNACIONAL TAGAROPULOS, S.A. al 31 de
diciembre de 2017, y su desempefio financiero y sus flujos de elcetivo por los tres (3) meses lerminados en csa fecha,
de acuerde con la Norma Internacional de Contahilidad No 34 - Informacion Financicra Intermedia de las Mormas
Internacionales de Informacidn Financiers.

: jjiu K Ao é‘WJ/@
“icenciada Zunilda Aguilar

Contador Pablico Autorizado
Licencia de Idoneidad No. 0423

28 de Febrero 2018
Panama, Republica de Panama



Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Dic.2017 Sept.2017
Activos
Activos circulantes
Lfectivo y depdsitos en bancos (Nota 6) 96,367 72,057
Cucntas por cobrar comerciales y otras, neto (Notas 5y 7) 1,400,646 1,471,075
Inventarios, ncto (Nota 8) 1,252 5,460
Otros activos (Nota 9) 0,393 ) -
Total de activos circulantes 1.507.658 1.548.592
Activos no circulantes
Otros activos (Nota 9) 44.156 44.006
Total de activos no circulantes 44,156 44.006
Total de activos 1.551.814 1,592,598
Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Pasivos circulantes
Cuenlas por pagar - compaiiias relacionadas (Nota 5) 8,980 9,009
Cuentas por pagar - comerciales y otras (Nota 11) 29,333 56,715
Total de pasivos circulantes 38,309 65,724
Pasivo no circulantc
Prestaciones laborales por pagar (Nota 12) 28.978 ) 26.006
Total de pasivos 67.287 91.730
Patrimonio
Acciones comunes (Nola 13) 327,209 327,209
Utilidades no distribuidas 1.157.318 1.173.659
Total de patrimonio 1.484.527 1.500.868
Total de pasivos y pairimonio 1.551.814 1.592.598

I.as notas que sc adjuntan son parte integral de esios estados financicros.

s




Internacional Tagaropulos, S. A.

{Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Estado de Resultados

Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Ingresos de actividades ordinarias

Otros ingresos operativos

Variacion en el inventario de mercancia

Compras de mercancia (Nota 5)

Giasto de depreciacion (Nota 10)

Guslo de salarios y beneficios a empleados (Nota 3)
Otros gastos (Nota 16)

Utilidad (pérdida) neta (Nota 14)

Las notas que se adjuntan son parte integral de cstos estados [inancieros.

i

Dic.2017 Dic.2016
59,380 86,640
150 127,489
1,245 4,888
(39,613) (66.032)
; (199)
(4,788) (14,752)
(32.553) (44.515)
(16.179) 93519




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

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017
- (Cifras en balboas)

Acciones Utilidades no Totxl de
Comnnes Distribuidas Patrimonio
Suldo al 30 de septiembre de 2016 327,209 1.164.697 1,491,906
Ltilidad neta - £.962 8962
Impuesto complementario - -
Saldo al 30 de septicmbre de 2017 327,209 1,173,659 1,500,868
Pérdida ncta - (16,179) (16,179)
Impuesto complementario - (162) (162)
Saldo al 31 de .diuiurnhl‘e de 2017 _ 327209 LJIS7.318 _ 1.484.527

Las notas que sc adjuntan son parte intcgral de estos estados financicros.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, S. A.}

Estado de Flujos de Efectivo
Por el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Dic.2017 Dic.2016
Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad (pérdida) ncta (16,179) 03,519
Ajustes para conciliar la (pérdida) utilidad neta con el
electivo neto (wtilizado cn) provisto por las actividades
de operacion
Depreciacion (Nota 10) - 199
Provision reconocida en prestaciones laborales (Nota 12) 2.972 218
Provision para deterioro en las cucntas por cobrar
comerciales (Nota 7) 5,205 13.351
Provision de inventario (Nota 8) 1,740 3,558
Cambios netos en activos y pasivos de opcracion:
Disminucion en cuentas por cobrar comerciales
y olras 65,224 37.269
Disminucion cn inventarios 2,468 5,171
Aumento en otros activos (9.543) {4,893)
Disminuciém en cucntas por pagar - comerciales y otras (27,392) (125,675)
Efcetivo neto provisto por las actividades
dec operacion 24.495 22,717
Flujos de efcctivo de las actividades de financiamiento
Disminucion de cucntas por pagar - compailias
rclacionadas (23) (261)
Impuesto complementario e, (162) =
Electivo neto utilizado en las actividades de
financiamicnto (185) (261)
Incremento neto en el cfectivo y depdsitos
en bancos 24310 22,456
Efcetivo y depositos en bancos al inicio del afio 72.057 86.385
Flectivo v depdsitos en bancos al final del afio (Nota 6) - 96,367 108,841

[as notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

1.

Informacidn (General

Internacional Tagardpulos, S. A. (la “Compafiia”) es una entidad con domicilio en la
Repiiblica dc Panamd. T.a Compafifa es una subsidiaria poseida cn un 53.77% de
lnmobiliaria Tagarapulos, S. A., entidad domiciliada en la Repuiblica de Panama. La oficina
principal de la Compaiiia estd ubicada cn la avenida Ricardo J. Allaro, en ¢l Edificio
Tagaropulos, y la sede de sus operaciones csta ubicada en la Zona Libre de Colon.

Ta Compaiiia se dedica al abastecimiento de productos alimenticios y mercancia seca a los
barcos que transitan por ¢l Canal de Panamd.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas en la preparacion de los cstados
financicros se presentan a continuacion. FEstas politicas han sido aplicadas consistentemente
a todos los periodos presentados, a menos que sc indique lo contrario.

Base de Preparacion

Los estados [inancicros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financicra (NITF) y sus interpretaciones, cmitidas por el Conscjo de Normas
Intcrnacionales de Contabilidad (TASB). Los estados [inancicros han sido preparados bajo
el costo historico.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NITF requicre el uso de cierlas
cstimaciones dc contabilidad criticas para los cstados. También rcequiere que la
Administracion usc su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad
de la Compafifa. Las arcas que involucran un alto grado de juicio o complejidad. o areas
donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se revelan
en la Nota 4.

(a) Normas nuevas y enmiendas adoptadas por la Compafiia

La Compaiiia ha aplicado las signientes normas y cnmiendas por primera vez para su
periodo de presentacion de informe a partir del 1 de octubre de 2016:

- Mejoras anuales a las NIIF’s del ciclo 2012 — 2014,
- Iniciativa de divulgacion - cnmienda a la NIC 1.

La adopeion de estas enmiendas no tiene ningtn impacto en el periodo actual, ni en el
periodo anterior y no se cspera que alecte a periodos futuros,

X



Internacional Tagarépulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

>3

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Base de Preparacion (continuacion)

(h) Normas que fueron emitidas, pero aiin no son efectivas y no han sido adoptadas con
anticipacion por la Compaiia y estdn en proceso de evaluacion por la Administracion

Nuevas normas, intcrpretaciones y enmiendas a normas contables que han sido
publicadas, pero no son mandatorias para el afio tcrminado el 30 de sepliembre de
2017, y no han sido adoptadas anticipadamente por la Compafiia:

. NIIF 9 “Instrumentos Financieros™ La NIIF 9 sc refiere a la clasificacion,
reconocimicnto, medicion v baja de los activos {inancicros y pasivos financieros ¢
introduce nucvas reglas para la contabilidad de cobertura. En julio de 2014, el
IASB realiz6 cambios adicionales en las reglas de clasificacion y medicion, y
{ambién introdujo un nuevo modelo de deterioro. Estas ultimas enmicndas
completan ahora la nueva norma de instrumentos financicros. La Compailia
todavia cstd en proceso de evaluar ¢l impacto total de la NIIF 9. Esta norma cs
efectiva para los perfodos anuales que inician en o después del | de cnero de 20138
y se permite la adopeion anticipada.

- NUF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes”. El JASB emitié una nueva norma
para ¢l reconocimicnto de ingresos. Fsla norma resmplazara la NIC 13, que
abarca contratos de bicnes y servicios y Ja NIC 11 que cubrc los contratos de
construccion. La nueva norma se basa en el principio de que los ingresos sc
reconocen cuando el control del bien o scrvicio es transferido a un cliente, por lo
que el concepto de control sustituye al coneepto actual de los riesgos y beneficios.
L.a Norma permite un enfoque retrospectivo modificado para la adopeion. Bajo
este cnfoque las cntidades reconoceran ajustes transitorios en las utilidades
retenidas en la fecha de la aplicacion inmicial sin reestracturar el periodo
comparativo. Sélo se neccsitard aplicar las nuevas reglas a los contratos que no s¢
han completado en la fecha de la aplicacion inicial. La Administracion estd
evaluando el impacto de esta nueva norma actualmente, y no se puede cstimar el
impacto de la adopcién de esta norma en los estados financicros. Esta norma cs
efectiva para perfodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de
2018 y se permite la adopeion anticipada.
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Internacional Tagaropulos, S. A,
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en bhalboas)

2.  Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacitn)
Base de Preparacion (coniinuacion)

(h) Normas que fueron emitidas, pero atin no son efectivas y no han sido adopladas con
anticipacion por la Compaiiia y esidn en proceso de evaluacion por la Administracién
(continuacion)

~ NLUF 16 “Arrendamicnto”. La NIIF 16 proporciona una guia actualizada sobre la
definicion de los contratos de arrendamiento y la orientacion sobre la combinacion y
la separacion de los contratos. Bajo la NITF 16, un confrato es, o conticne, un
arrendamicnto si el contrato transmite el derecho a controlar el uso de un activo
identificado por un periodo de tiempo a cambio de consideracion. La NITF 16
requiere que el arrcndatario reconozea ¢l pasivo de arrendamicnto que refleja los
pagos futuros de arrendamiento y un derecho de uso de activos, para casi lodos los
contratos de arrendamienio, con excepcidn para determinados contratos de
arrendamicnto a corlo plazo y arrendamientos de activos de bajo valor. La
contabilidad de los arrendadores se mantienc como se indica en la NIC 17; sin
cmbargo, se espera que el nuevo modelo de contabilidad para los arrendatarios
impacte las negociaciones entre arrendadores y arrendatarios. Lista norma es efectiva
para los periodos anuales que inician cn o después del 1 de cnero de 2019.

Listas normas son cfectivas para periodos anuales que comicnzan en o despuds dcl 1 de
enero de 2018 y se permile la adopcion anticipada.

No existen ofras normas, cnmiendas e inlerpretaciones emitidas y que atn no son efectivas
que podrian tener un impacto material en la Compaiiia.

Unidad de Presentacion y Moneda Funcional

Los estados financieros estdn expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Repiblica de Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. El délar (US$) circula y ¢s de libre cambio en la Repiblica de
Panama.

Efectivo y Depdsitos en Bancos
Para propositos del estado de flujos de efectivo, la Compafifa considera como electivo al
efectivo en caja y los depdsitos a la vista mantenidos en bancos.



Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

2,

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Instrumentos Financieros
Tos activos ¥ pasivos financicros se reconocen cuando una entidad de la Compafiia sc
convierle cn una parte de las disposiciones conlractuales del instrumento. La clasificacion
depende dc la naturaleza y proposito de los activos financieros y se determina al momento
del reconocimiento inicial.

Cuenias por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos [ijos o determinables
que no son cotizados en un mercado activo. Las cuentas por cobrar (incluyendo, las cuentas
por cobrar comerciales, saldos bancarios y efectivo, y otras cuentas por cobrar) son medidos
al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquicr deterioro
del valor.

Deterioro de activos financieros

Los activos son probados para delectar indicadores de detcrioro del valor al cierre de cada
periodo sobre el cual se informa, Se considera que un activo financiero esta deteriorado en
su valor cuando cxiste evidencia objetiva de dicho deterioro como consecuencia de uno o
mas eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y esc cvento
o cventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros
cstimados del activo financiero.

La cvidencia objetiva de deterioro deberfa incluir:

« Dificultades financieras significativas del emisor o contraparte;

» Incumplimiento de contrato, tal como alrasos u omision de pagos de intereses o dc
capital; o

» Se torna probable que el prestatario caiga en bancarrota o en una rcorganizacion
[inancicra.

Para cierlas catcgorias de activos financieros, tales como cuentas por cobrar - comerciales,
los activos para los que se ha evaluado que individualmente no tienen un deterioro del valor.
Adicionalmente, sc cvaltia sobre una base colectiva con relacion a dicho deterioro del valor.
Entre la evidencia objctiva de que una cartera de cuentas por cobrar podria eslar detcriorada
se podria incluir la experiencia pasada de la Compafia con respecto a cobranzas, un
incremento en el nimero de pagos atrasados cn la cartera que superen el periodo de crédito
promedio de 60 dias, asi como cambios observables en las condiciones cconémicas locales
y nacionalcs que se relacionen con el incumplimicnto en los pagos.

L1 importe en libros del activo [inancicro se reduce directamente por la pérdida por deterioro
del valor para todos los activos financicros excepto para las cuentas por cobrar, donde el
importe en libros sc reduce a través de una cuenta de provision cuando se considera una
cuenta por cobrar incobrable, se elimina contra la cuenta de provision.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépules, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacidn)
Instrumentos Financieros (continuacion)

Deterioro de activos financieros {confinuacion)
La recuperacion posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos
contra la cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision
se reconocen cn cl estado de resultado integral.

Al determinar 1a recupcrabilidad de una cuenta por cobrar, la Compaiifa considera cualquicr
cambio en la calidad crediticia de la cuenta, a partir de la fecha en que se otorgd imcialmente
el crédito hasta el cierre del periodo sobre el que se informa.

Para los activos financieros registrados al coslo amortizado, si, en un periodo posterior, el
importe de la pérdida por deterioro del valor disminuye y la misma puede ser relacionada de
manera objetiva con un evento ocurrido luego de que dicho deterioro del valor fue
reconocido, la pérdida por deterioro del valor previamente reconocida se reversa mediante
una imputacién a los resultados siempre y cuando el monto en libros de la inversion a la
lecha cn que se reversa el deterioro del valor no cxceda el importe que hubiera resultado de
mantencrse medido a su costo amortizado en caso de que no se hubicra reconocido el
deterioro del valor.

Baja de activos financieros

I.a Compafiia da de baja en cucntas a un activo financiero timicamente cuando expiran parle
de los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo linancicro, y transfiere
de manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de ese activo financiero
a otra entidad. Si la Compafiia no transficre ni retiene substancialmente todos los ricsgos y
derechos inherentes a la propiedad y continua refeniendo el control del activo transferido, la
Compaiiia reconoce su participacion en el activo y la obligacion asociada por los montos que
puede tencr que pagar, Sila Compaiifa retiene sustancialmente todos los ricsgos y derechos
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafiia continuard
reconociendo el activo financiero y también reconocerd un préstamo garantizado por el
monto de los ingresos recibidos.

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la difcrencia entre el importe en libros del
activo y la suma de la contraprestacion recibida y por recibir asi como el resultado acumulado
que habia sido reconocido en el otro resultado integral y se habia acumulado en el patrimonio,
se reconoce en €] estado de resultado integral.
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Internacional Tagarépulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacidn)

Inventarios

Los inventarios son presentados al menor entre el costo de adquisicion o valor neto
realizable. Fl inventario se determina usando el método de primero que entra, primero que
sale. Fl costo, incluyendo una porcién de los costos indircetos fijos y variables, es asignado
a inventarios a través del método mas apropiado para esa clase particular de inventario,
siendo la mayorfa valuado con el método de costo promedio. El valor neto realizable
representa el precio de venta estimado menos todos los costos de terminacion y los costos
nccesarios para la venta.

Mobiliario y Equipo
Fl mobiliario y equipo estan valuados al costo, menos la depreciacion acumulada.,

Dichos activos se clasifican en las calegorias apropiadas de mobiliario y equipo al momento
de su terminacién y cuando estan listas para su uso pretendido. La depreciacion de estos
activos, ignal que en el caso de los otros activos de propicdades, se inicia cuando los activos
estan listos para su uso previsto.

La depreciacién y amortizacion se calculan por el método de linca recta para distribuir, cn
forma sistematica, ¢l costo de los activos sobre los afios de vida util estimada.

Mobiliario y cquipo 3 afos
FEquipo rodante 5 afios

La depreciacion es reconocida a fin de eliminar ¢l costo o la valuacion de los activos menos
sus valores residuales, sobre sus vidas utiles, utilizando el método de la linea recta. Las vidas
ntiles estimadas, los valores residuales y el método de depreciacion son revisados al cierre
de cada periodo sobre el que se informa, siendo el cfecto de cualquier cambio en las
estimacioncs, registrado sobre una base prospectiva.

Se da de baja una partida de mobiliario y equipo al momento de su venta o cuando ya no se
espera que surjan beneficios ccondmicos luturos del uso continuado del activo. La ganancia
o pérdida que surja de la venta o retiro de un clemento de mobiliario y equipo se delermina
como la diferencia entre los ingresos por las ventas y el importe en libros del activo, y sc la
rcconoce en resultados.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Cuentas por Pagar — Comerciales y Otros

Las cuentas por pagar — comcrciales y otros son obligaciones de pago por la adquisicion de
biencs y servicios de proveedores en el curso normal del ncgocio. Las cuentas por pagar-
comerciales v otros son clasilicadas como pasivos circulantes si sus pagos tienen un plazo
de un afio o menos, de lo contrario, son presentadas como pasivos no circulantes. Las cuentas
por pagar son rcconocidas inicialmente a su valor razonable y subsceucntemente al costo
amortizado utilizando ¢l método de interés cfectivo, basadas en condiciones de crédito
normales y no tienen inicreses.

Pasivos Financieros e Instrumentos Financieros de Capital Emitidos por la Compaiiia

Pasivos financieros

Los otros pasivos financieros, incluyendo deudas, son inicialmentc medidos al valor
razonable, neto de los costos de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo
amortizado usando el método de interés electivo, con gastos de interés reconocidos sobre la
basc de tasa efectiva.

El método dc la tasa de interés efectiva es un método de cdleulo del costo amortizado de un
pasivo linancicro y de imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La
tasa de inlerés efcctiva s la tasa de descuento que iguala exaclamente los flujos de efectivo
por pagar estimados (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o rccibidos que
forman parte inlegranie de la tasa de interés eflectiva, los costos de transaccion y otras primas
o descucntos) a lo largo de la vida esperada del pasivo financicro o, cuando sea adecuado, cn
un periodo mas corto, con el importe neto en libros del pasivo financiero al momento de su
reconocimicnto inicial.

Baja en cuenias de pasivos financieros

La Compafifa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las
obligaciones del banco se liquidan, cancelan o expiran. La diferencia entre el importe en
libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce
en los resultados.

Clasificacién como deuda o pairimonio

T.os instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como pasivos financieros o
como patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las definiciones
de un pasivo linancicro v de un instrumenio de patrimonio.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Pasivos Financieros ¢ Instrumentos Financicros de Capital Emitidos por la Compaiiia
(continuacioén)

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es lodo contrato que evidencie un intercés residual en los
activos de una entidad luego de deducir lodos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio
cmitidos por una entidad se reconocen por el monto de los ingresos recibidos, neto de los
costos de emision directos.

[.a recompra de los instrumentos dc patrimonio propios de la Compailia se reconoce y se
deduce dircctamente en el patrimonio. No se reconoce ningin resultado, proveniente de la
compra, venia, cmisién o cancelacion de los instrumentos de patrimonio propios de la
Compaiiia.

Provisiones

Se reconocen las provisiones cuando la Compaia tienc una obligacion presente (legal o
constructiva) como resultado de un cvento pasado, si es probable que una salida de los
recursos que incorporan benelicios econdmicos serd requerida para cancclar la obligacion y
una estimacion confiable se pueden realizar del monto de la obligacién. Donde la Compaiiia
espera que algunas o todas las provisiones sean reccmbolsadas, por gjemplo, bajo un contrato
de seguro, &) reembolso cs reconocido como un activo separado pero solo cuando cl
recmbolso sea virlualmente scguro. Ll gasto relacionado con cualquier provision es
presentado en el estado de resultados neto de cualquier reembolso.

Beneficios a Empleados

Seguro social

Los beneficios de jubilacién de los empleados de acuerdo a la Ley No.51 del 27 de diciembre
de 2005, se proveen mediante un plan de contribucion definida a traves de la Caja de Seguro
Social. cn base a un porcentaje del total de salarios pagados a sus cmplcados. Una parte de
estas contribucioncs es utilizada por la Caja de Scguro Social de Panama para ¢l pago de las
futuras jubilaciones de los empleados. Fl aportc del afio descendio a B/.1,701 (Dic.2016:
B/.1,634).

Fl ndmero de personas empleadas por la Compaiiia es 1 (Dic.2016: 1).

Acciones Comunes

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor razonable de la contraprestacién
recibida por la Compaiiia. Cuando se readquicren acciones de capital, el monto pagado es
reconocido como un cargo al patrimonio y reportado cn el estado de situacién financicra
como acciones de lesoreria.
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{Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobhiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Reconocimiento de Ingresos de Actividades Ordinarias

Los ingresos se miden al valor razonable de la contrapartida recibida o por cobrar. Los
ingresos de actividades ordinarias se reducen para considerar devoluciones de clicntes,
descuentos v otras deducciones similares.

Venta de bienes
T.os ingresos de actividades ordinarias procedentes de venta de bienes deben ser reconocidos
cuando se cumplen todas y cada una de las siguientes condiciones:

- La Compafiia ha transferido al comprador los ricsgos y ventajas, de tipo significativo,
derivados de la propicdad de los bienes;

- La Compaifiia no conscrva para si ninguna implicacién cn la gestion corriente de los
bienes vendidos, en ¢l grado usualmente asociado con la propicdad, ni retiene el control
efectivo sobre los mismos;

- El importe de los ingresos de actividades ordinarias puede medirse con fiabilidad;

- Sca probable que la Compaiiia reciba los beneficios econdmicos asociados con la
lransaccion; v

- T.os costos incurridos, o por Incurrir, relacionados con la transaccion pueden medirse con
fiabilidad.

Otros ingresos operalivos
Los otros ingresos operativos (comisioncs y otros) se reconocen con base en ¢l método de
devengado scgun la sustancia de los acuerdos correspondientes.

Impuesto sobre la Renta
Ll impuesto sobre 1a renta del afio, comprende el impuesto sobre la renta corriente y diferido.

Impuesto corriente

Fl impuesto corricnte a pagar se basa en la renta gravable del afio. El impuesto sobre la renta
del periodo diliere de la ganancia antes de impuesto reportado cn ¢l estado de resultados
debido a los efectos que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no
oravables v deducibles/no deducibles. Ll pasivo en conceplo de impuesto corriente s¢ calcula
utilizando la tasa vigente (25%) a la fecha dcl cstado de situacion financiera,

DInpuesio diferido

Ll impuesto sobre la renta diferido cs calculado con base al mélodo de pasivo, considerando
las difcrencias temporales entre los valores scgun libros de los activos y pasivos informados
para propositos financieros y los monlos utilizados para propositos fiscales. El monto de
impuesto dilerido est4 basado en la forma de realizacion de los activos y pasivos, utilizando
la tasa de impuesto sobre la renta vigente a la fecha del estado de situacion financiera.
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Internacional Tagarépulos, S. A.
{(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

3.

Administraciéon de Riesgos Financiceros

Los objctivos principales de la Compaiifa al administrar el capital son mantener su capacidad
de continuar como un negocio cn marcha para gencrar retornos a los accionistas, asi como
mantener una cstructura de capital 6ptima que reduzea los costos de obtencion de capital. T.a
estrategia gencral de la Compaiiia sc mantiene en relacion al periodo anterior.

La cstructura de capital de la Compafiia consiste en deudas nctas (cuentas por pagar
compafiias - relacionadas como se detalla en la Nota 5 y el efectivo cn bancos) y el patrimonio
(que comprende las acciones comunes y utilidades no distribuidas).

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

La Administracion revisa la estructura de capital de la Compaiiia sobre una base trimestral.
Como parte de esta revision, la Administracion considera el costo del capital y los ricsgos
asociados con cada clasc de capital.

Al 30 de scptiembre de 2017 ¢l indice de endeudamicnto es de cero.

Categorias de¢ instrumentos financieros

Die.2017 Sept.2017
Activos Financieros
Electivo y depdsitos en bancos 96.367 72,057
Cuentas por cobrar comerciales y otras _ 1400646 __ 1.471.075
Pasivos Financieros
Al costo amortizado (incluye las cuentas por
pagar comciciales y ofras) 38.309 65,724

Las cuentas por cobrar comerciales y ofras y las cuentas por pagar comerciales estan
clasificadas como aclivos y pasivos al costo amortizado.

Al final del periodo, no existe una concentracion significativa de riesgo de crédito sobre Jas

cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar al costo amortizado. El importe
cn libros refleja la maxima exposicion de la Compafifa sobre estos rubros.
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Internacional Tagaropulos, S. A,
{Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

3.

Administracion de Ricsgos Financieros (Continuacion)

Objetivos de la Administracion del Riesgo Financicro

La funcién de [inanzas de la Compaiiia ofrece servicios a los negocios, coordina el acceso a
los mercados financieros nacionales, monitorea y admimstra los ricsgos financicros
rclacionados con las operaciones de la Compafiia a través de informes internos de ricsgo, los
cuales analizan las exposiciones por grado y por magnitud de los riesgos. Para mitigar ¢l
riesgo de crédito, las politicas de adminisiracion de ricsgo cstablecen limites por deudor.
Adicionalmente, la Administracion evalia y aprueba previamente cada compromiso que
involucre un riesgo de crédito para la Compafifa y monilorea periodicamente la condicidn
financiera de los deudores o cmisores respectivos.

A la fecha existen concentraciones significativas de crédito en cuentas por cobrar a compaiiia
rclacionada (véase Nota 5). T.a maxima exposicion al riesgo de crédifo esta representada por
el importe cn libros de cada activo [inanciero en ¢l cstado de situacion financiera.

Fl Departamento de Finanzas le informa trimesiralmente a la Junta Dircetiva de la Compaia,
que es un cuerpo independicnte que monitorea los riesgos y las politicas implementadas para
mitigar las exposiciones de ricsgo.

Riesgo de Mercado

[.a Compaiiia no ha tenido transacciones signilicativas que la cxpongan al riesgo de mercado
durante el periodo. Tampoco cuenta con instrumentos financicros o valores de capital que
la expongan al riesgo de mercado, ni mantiene aclivos importanies que generen ingresos por
intereses, por lo tanto, sus fujos de caja operativos son independientes de los cambios en las
tasas de interés del mercado.

Administracion del Riesgo de Liquidez

Las politicas de administracion de riesgo de liquider y financiamicnto establecen un marco
en la gestion de liguidez por la Administracién de la Compaiiia en corto, mediano y largo
plazo y requerimiento de liquidez. La Compaiiia administra el riesgo de liquidez mediante
¢l mantcnimiento de facilidades bancarias y de préstamos y el monitoreo continuo y de los
Nujos de cfeetivo actuales.

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

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

3.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)
Administracion del Riesgo de Liquidez (continuacién)

Cuadros de riesgos de liguidez

Los siguientes cuadros detallan el vencimiento contractual restante de la Compaiiia para sus
pasivos financieros no derivados con periodos de repago acordados. Los cuadros han sido
disefiados con base en los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financicros
basados en la fecha mds temprana cn la cual la Compafiia debera hacer los pagos. Los
cuadros incluyen tanto los flujos de efectivo de intereses como de capital. FEl vencimicnto
contractual se basa cn la fecha mds temprana cn la cual la Compaiiia debera hacer el pago.

Menos de 3 dednt e & Meses a Sin
Mleses ___Dleses 1 Afo e 1 a5 Adins Vene Tatal
31 de dicicmbre de 2017
Cucntas por pagar comerciales y olras _ 29373 F.O86 - e - 38309
3 de seplicmbre de 2017
Cuenlas por pagar comercinles v odras 36715 9,008 - - . 63,724

Fl siguicnte cuadro detalla el vencimiento esperado para los activos financieros no derivados
de la Compafiia. Ll cuadro ha sido disciiado con base en los vencimientos contractuales no

descontados de los activos financieros incluyendo los intereses que se obtendran de dichos

activos. La inclusion de informacion sobre activos financieros no derivados es necesaria
para entender la administracion del riesgo de liquidez de la Compafiia, ya que la liquidez es
administrada sobre una base de activos y pasivos netos.

Menos de 3 dedak Dve 6 Meses a Sin
Meses Meses 1 Ao Delaf Ados Vencimicnfo Tutal
31 de diciembre de 2017
Cficctivo v depdsitos en huncos 96,367 - - - - 96,367
Cuentis por cobrar comerciales
¥ iHras 1370119 24472 G005 - - 1400 646
— LA6h ARG 24,422 6105 - - 1497013
30 de sepfiembre de 2007
Electivo y depdsitos cn bancos 72,057 - - - - 72057
Cuenlas por cobrar comerngiales
¥ otras o LAaidzen 47.052 1w - - 1471075
_ 1484317 47052 11,763 - - 1,543,132
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

3.

Administracion de Riesgos Financieros (Continuacion)

Medicién del Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Para propositos de divulgacion, las NITF especilican una jerarquia del valor razonable que
clasifica cn tres Niveles, en base a las variables utilizadas en las iéenicas de valorizacion para
medir el valor razonablc. La jerarquia se basa en la transparencia de las variables que se
utilizan en la valorizacion de un activo a la fecha de su valorizacion. Estos tres Niveles son
los siguientes:

- Nivel | - Precios que se cotizan (no ajustados) en mercados activos para aclivos o pasivos
idénticos a la fecha de medicion. Este Nivel incluyce los valores de las acciones y titulos
de denda que sc cotizan en bolsas de valores.

- Nivel 2 - Informaciones, datos o variables, diferentes a los precios que sc cotizan en
mercados activos (Nivel 1) que son observables para el activo o pasivo, ya sea en loma
directa (por ejemplo, precios) o indireclamente (por cjemplo, derivados de los precios).

- Nivel 3 - Informaciones, datos o variables, dcl activo o pasivo que no se basan en datos
de mercado obscrvables. Liste Nivel incluye inversiones en acciones e instrumentos de
deuda con componentes importantcs no observables.

I.a Compafiia no mantiene activos y pasivos registrados al valor razonable en el estado de
situacion financiera.

Activos y pasivos en el estado de situacion financiera no medidos a valor razonable

Para los instrumentos financieros que no estan regisirados a su valor razonable cn ¢l cstado
de situaciom financiera, su valor en libros sc aproxima a su valor razonable, debido a su
naturaleza dec corto plazo y bajo riesgo de créditos (en los casos de activos). Estos
instrumentos [nancieros incluyen cfectivo, cuentas por cobrar, neto, cuentas por pagar a
comerciales.

Dicicmbre 2017 Septiembre 2017
Valor cn Yalor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonahle
Pasivos linancicros
Pasivos financieros medidos
al costo amortizado 38309 38,309 65.724 65.724
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Internacional Tagardpulos, S. A.
{Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

3

Administraciin de Riesgos Financieros (Continuacion)
Medicion del Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacion)

Técnicas de valuacion e hipdtesis aplicadas para propositos de medicion del valor razonable
Especificamente, las hipotesis utilizadas al determinar el valor razonable de los siguientes
activos y pasivos [inancieros sc describen mas adelante,

Los siguicntes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar cl valor
razonable de cada categoria de instrumento financicro en el estado de siluacion financiera:

(i)  Efectivo y depésitos en bancos: el valor en libros sc aproxima a su valor razonable por
su naturaleza de corto plazo.

(ii) Cuentas por cobrar comerciales y otras: las cuenlas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar estan presentadas a su valor razonable, el cual se aproxima a su valor
de recuperacion.

(iii) Cuentas por pagar: Las cuentas por pagar eslan prescntadas a su valor razonable el
cual se aproxima a su valor de recuperacion.

(iv) Cuentas por por pagar a compaiiias - relacionadas: €l valor en libros sc aproxima a su
valor razonable, ya que las tasas establecidas son revisables al menos anualmente.

Estas estimacioncs son subjetivas por su naturalera, involucran incertidumbres y elementos
criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con cxactitud. Cambios en los
supuestos o criterios pueden afcctar cn forma significativa las estimacioncs.

LEstimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

La Compaiiia efectia estimacioncs v supuestos que aleclan los montos reportados de los
activos y pasivos basados en estimacioncs de pérdidas historicas y otros lactores, incluycndo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Impuesto sobre la renta

La Compafifa estd sujeta a impucstos sobre la renta en diferentes jurisdicciones. Juicios
significativos se requieren al determinar la provision para impuesto sobre la renta. Existen
muchas transaccioncs v calculos para los cuales la determinacion del ultimo impuesto es
incierta durante el curso normal de negocios.

-19-
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Internacional Tagaropulos, S. A,
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5, A)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

-

Transacciones con Partes Relacionadas

Los detalles de las transacciones entre la Compaiifa y otras partes relacionadas sc presentan
a continuacion.

Transacciones Comerciales

Durante ¢l perfodo, la Compaiiia realiz0 transaccioncs comerciales con partes relacionadas:

Dic.2017 Dic.2017

Compras — oira compafiia relacionada 3573 : 242
Los siguientes saldos estan pendientes al final del periodo:

Dic.2017 Sept.2017

Cuentas por cobrar —otra compaiiia relacionada _ 1355549 365,127
Cuenlas por pagar —otra compafia relacionada - 8986 9,009

Los importes pendicntes no estan garantizados y sc liquidaran cn efectivo. No se han
otorgado ni recibido garantias, No se ha reconocido ningiin gasto en el afio corricnte ni en
periodos anteriores con respecto a incobrables o cuenlas de dudoso cobro respecto de los
importes adeudados por partes relacionadas.

Compensacion a Ejecutivos Claves

Dic.2017 Dic.2016
Salarios y otros beneficios de corto plazo 1,078 _ 39.873




Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad §3.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

6.  Efectivo y Depésitos en Bancos

Ll efectivo y depdsitos en bancos cstaban constituidos de la sigwiente manera:

Dic.2017 Sept.2017
Cajas menudas 2,000 5.000
Cuentas corricntes 94.367 67.057

96,367 72,057

7.  Cuecntas por Cobrar Comerciales y Otras, Neto

[l detalle de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se presenta a

continuacion:
Die.2017 Sept.2017
Cuentas por cobrar comerciales 61,631 117,738
Provision para cuentas de dudoso cobro (17.445) (12.240)
44,186 105,498
Cucntas por cobrar partes relacionadas (Nota 3) 1,355,549 1,365,127
Pagos anticipados 911 450
1,356.460 1,365,577
_ 1400646 _ 1.471.075

Cuentas por Cobrar Comerciales

La provision para cuenlas incobrables es reconocida cuando las cuentas por cobrar -
comerciales son superiores al periodo promedio de crédito basado en la cstimacion de la
incobrabilidad de estos montos deierminados bajo la referencia de experiencias pasadas de
la contrapartida y el analisis de esta contrapartida en los estados financieros.
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Internacional Tagaropulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

P&

Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras, Neto (Continuacion)

Cuentas por Cobrar Comerciales (continuacion)
Antigiiedad de las cuentas por cobrar comerciales vencidas pero no deferioradas

Die.2017 Sept.2017

30 - 60 dias 2,387 10,293
Mas de 91 dias 29598 _ 18.885
31985 __ 20178

Movimienio de provision para cuenlas de dudoso cobro
Dic.2017 Sept.2017
Saldo inicial 12,2140 14,320
Avmento 6,940 40,604
Disminucion i - (42.684)
19.180 12,240

Al determinar la recuperabilidad de una cuenta por cobrar comercial y otras cucntas por

cobrar, la Compafifa considera cualquier cambio en la calidad crediticia de Ja cuenta a partir
de la fecha en que se otorgd inicialmente el crédito hasta cl cierre del periodo sobre el que se
informa. La Compaiiia no manticne ninguna garantia sobrc cstos saldos.

Inventarios, Neto

Los inventarios sc dividen en lo siguiente:
Dic.2017 Sept. 2017

[nventario cn bodega N - 5460

Al 31 de diciembre de 2017, en cl estado de resultados en variacion del inventario se incluye
una provision por deterioro de B/.1,740 (Sept.2017: B/.14,230).

L e
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Internacional Tagaroépulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

9.

10.

Otros Activos

Un detalle de otros activos se presenta a continuacion:

(Gastos pagados por anticipado

Fondo de cesantia

Impuesios pagados por adelantados

Depdsitos de garantia

Circulantle
No circulante

Mobiliario y Equipo, Neto

Lil mobiliario y equipo se presentan a continuacion:

Costo
dohiliario ¥ cquipe
Equipo rodante

Depreciacion acumulada
Mabiliario ¥ equipo
Equipa rodants

Valor neto

Costo

Mobiliario v equipo
Equipo rodante
Depreciacion acumulala
Maobiliario y cquipo
Equipo rodante

Yalor weto

Dic.2017 Sept.2017

9,393 -

27,249 27,099

13,127 13,127

3.780 5 3.780

53.549 44,006

9,393 :

44.156 44,006

53.549 44,006

Periodo terminado ¢l 31 de diciembre de 2017
Saldo Inicial Adiciones Disminuciones Saldo Final
212,769 212,764
172.433 172.433
385,202 = 385202
(212,769 (212,769
T (172.234) T (172.234)
(385.202) (385202
Adio lerminado el 30 de septiembre de 2007
Salilo Inicial Adiciones IYisminuciones Salde Final

212,769 212,769
172 433 172,433
K520 3B5.202
(212,769) (212,769)
(172,234) {199y (172.231)
(385.003) _ (199} : {385,202
e 199 (199) - B
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Internacional Tagarépulos, 5. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

11. Cuentas por Pagar Comerciales y Otras
Las cuenlas por pagar comerciales y otras se resumcen a continuacion:
Dic.2017 Sept.2017
Cuentas por pagar comerciales 15,265 32,896
Sceuro Social y otros impuestos 1,434 1,349
Gastos acumulados y otros pasivos 11,879 22,361
Anticipo de clientes 745 109
- 29.323 56,715
12. Prestaciones Laborales por Pagar
El movimiento de las prestaciones laborales por pagar se presenta a continuacion:
Dic.2017 Sept.2017
Saldo al inicio del afio 26,006 25,150
Aumento 2,972 856
Disminucion = -
28,978 26,006
13. Acciones Comunes
Ll capital social de la Compafiia esta compuesto por 4,000,000 acciones comunes sin valor
nominal; aulorizadas; emitidas v en circulacion: 3,869,262 al 31 de diciembre de 2017
(Scpt.2017: 3.869,262).
14. Tmpuesto sobre la Renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impucsto sobre la renta de
las compafias pueden estar sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales, por los

tres tltimaos afios.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefialan que las utilidades no distribuidas de las
subsidiarias en la Republica de Panama, cstan sujetas a un impuesto sobre dividendos de

10%, al momento de su distribucion.
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(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagarépulos, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)
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Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

Internacional Tagaropulos, S. A. opera en la Zona Libre de Colon. En tal sentido, las
utilidades producto de las exportaciones que realiza la Compaflia estan exentas del impuesto
sobre la renta. T.as ventas locales deben pagar el impuestio sobre la renta a una tasa del
veinticinco por ciento (25%) sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable
caleulada por el método tradicional establecido en el Titulo T del Libro Cuarto del Codigo
Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, cl
novenla y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables.

En el Gltimo afio (iscal, la Compaiiia no ha generado ingresos cn operaciones locales, razon
por la cual no ha generado impucsto sobre la renta en sus operacioncs.

Impuestos a los Dividendos

l.a Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 aclara cuando una distribucion de dividendos csta
sujeta al impuesto v especificamente indica las situaciones que desencadenan el impuesto.
Como parte de la Ley No.49 de 17 de septiembre de 2009, todas las compaiifas que tienen
un “Aviso de Operacioncs” cstan obligadas a relener un impuesto del 10% sobre los
dividendos pagados de utilidades de fuente panamefia y un 5% de impucsto sobre dividendos
pagados de utilidades de fuente extranjera. Las compafias ubicadas cn una Zona Libre de
Panaméa dcben pagar un impuesto del 5% sobre los dividendos en la distribucion de
ganancias, independientemente de la fuente de utilidades (y también deben tener un Aviso
de Operaciones).

Bajo la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, la retencion del impuesto de dividendos no solo
sc aplicara cuando una entidad tienc un Aviso de Operaciones (que cra la tinica condicion
para aplicar este impuesto), sino también si genera ingresos gravables en Panama o rcaliza
fransacciones cn ¢l drea de la Zona Libre de Colon o Zona Tibre de Petrdleo,
independientemente si posee un aviso de operacioncs. Las siguientes compafias estan
exentas del impuesto sobre dividendos Casa Matriz de multinacional con licencia, algunas
compaiiias que operan en el arca ccondmica especial Panamd - Pacifico y sus compaiiias
panamciias cuyas operaciones han sido completadas, utilizadas, o se realizan cn ¢l extranjero
sin vinculos con ¢l mercado de Panamé, Las nuevas reglas también prevén que, cuando un
tratado de impuesios aplica, las disposiciones del tratado prevalecerdn sobre la legislacion
local. '

Compromisos

La Compaiiia como arrendatario ha reconocido en el estado de resultados, gasto por 3/.5,448
(Dic.2016: B/.5,448).
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Internacional Tagarépulos, S. A.
(Entidad 53.77% subsidiaria de Inmobiliaria Tagaropulos, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

15. Compromisos (Continunacion)

Al final del periodo, la Compaiiia tcnia compromisos por arvendamiento operacional no
cancelables, los cuales vencen como se muesira a continuacion:

Dentro de un afio 21,792
Entre uno y cinco afios 89,278
Mas de cinco afios 16.872

_ 27,942

16. Otros Gastos

Otros gastos se presentan a continuacion:

Die. 2017 Dic.2016
Viajes y viaticos 5,697 4,648
Honorarios profcsionales 5,642 5,056
Alquileres 5,448 5,448
Cuentas malas 5,205 13,351
Ilete v almacenajes 2,247 1,337
Combustible 1,624 2,973
Impucstos gencrales 1,420 3,059
Seguros 1,191 1,776
Mantenimiento 910 323
Seguridad 897 882
Telecomunicaciones 748 1.294
Cargos bancarios 579 1,209
Anuncios y propagandas 458 770
Aseo vy limpicza 409 394
Partes y repuestlos 78 1,995

32,553 44,515

17. Aprobacion de los Estados Financieros

I.os estados financicros han sido aprobados por la Junta Dircctiva y su emision ha sido
autorizada el 28 de febrero de 2018.
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