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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionistas de
Tndesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Hemos anditado los cstados financieros consolidados que se acompailan de Indesa Holdings
Corp. y Subsididrias (el “Grupo”), que comprenden el balance general consolidado al 31 de
diciembre de 2014, y los estados consolidados de resultados, de utilidad integral, de cambios en
el patrimonio y de flujos de efectivo por el aiio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden
un résumen de las politicas de contabilidad significativas y otra informacién expliéativa,

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros Consolidados

La Administracién ¢s responsable por la preparacién y presentacidn razonable de. estados
financieros consolidados de acuerdo con fas Normas Iniernacionales de Informiacién Financiera,
y por el control interno que la Administracién determine. sea necesatio para permitic la
preparacian de estados financieros consolidados libres de errores significativos, ya sea debido a
fraude o esror.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en exprésar una opinidn sobre estos estados financicros
consolidados basados en nuestra auditorfa, Efectuamos nuesira auditorfa de acuerdo con las
Noimas Internacionales de Auditoria.  Esas Normas requieren que cumplamos con
requerimientcs éticos y que plamhqucmos ¥ ¢j¢eutemios la auditoria para oblener una segurdad
razonable de que los estados financicros consolidados éstn libres de errores significativos,

Uina auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
importes y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimicntos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacitn de los nesgos de errores
significativos en los estados financieros consolidados, ya sea débido a fraude o error. Al réalizar
estas evaluaciones de riesgo el auditor considera ¢l control intemo relevante para la preparacién
¥ presentacién razonable por parte de la entidad de los estados financieros cansolidades, con el
objeto de disefiar los procedimicntos de auditoria que son apropiados de -acuerdo a las
circunstancias, pero no con-el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control
interno de’la entidad, Una auditorfa incluye también, evaluar lo apropiado de las politicas de
contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las cstimaciones de contabilidad efectuadas por la
Administracion, asf como evaluar la presentacién de conjunto de los estados financieros
consolidados.

;
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias
Papina 2

Consideramos que la evidencia de audiloria que hemos obtenido ¢s suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados gue se acompafian presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera del Grupo al 31 de
diciembre de 2014, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, de conformidad con las Nommas Internacionales de Informacion Financiera,

Priwidirdorr Cospore
30 de marzo de 2015
Panamd, Repiblica de Panarna




Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Balance General Consolidado
31 de diciembre de 2014

Activos
Efectivo y depdsitos en bancos (Nota 8)
Préstamos por cobrar, neto (Nota 10)
Intereses por cobrar
Cuentas por cobrar - relacionadas (Nota 7)
Cuentas pot cobrar - otras
Valores disponibles para la venta (Notas 7y 9)

Inmueble, mobiliario, equipe y mejoras, neto (Nota 11)

Impuesto sobre la renta diferido (Nota 19)
Otros activos (Nota 12)

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Cuentas por pagar
Adelantos de clientes
Otros pasivos {(Nota 13)

Total de pasivos

Patrimonio

Acciones comunes sin valor nominal,

autorizadas: 2,000,000 acciones; emitidas
y en circulacion: 638,373 (2013: 636,373)

Reserva de capital

Aportes pendientes de capitalizar

Reserva de revalorizacion de valores disponibles
para la venta {(Nota 9)

Utilidades no distribuidas

Impuesto complementario

Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Valor en libros por accién (Nota 16)

2014 2013
B/. 2332513 B/ 1,799,354
241,533 2,331,212
23,040 32,075
884,938 585,849
360,588 114,862
6,537,527 5,817,978
311,269 322,111
18,150 26,030

98,173 198,202

B 10807731 B/ 11227673
B/, 33,601 B/ 23,558
134,958 124,584
101,954 72,539
270,513 220,681
8,544,170 8,499,170
190,652 190,652
344,696 344,696
(187,626) (206,020)
1,659,051 2,182,857
(13,725) (4,363)
10,537,218 11,006,992

B/ 10807731 B/l 11227673
B/, 1651  BL 17,29

Las notas en las paginas 8 a 35 son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2014

Ingresos

Ingresos por intercses:
Inversiones
Préstamos
Depositos en bancos

Gastos de intereses sobre bonos (Nota 7)

Ingreso neto por intereses, antes de provision

Provision para posibles préstamos incobrables (Nota 10)
Ingreso neto por intereses, después de provision

Ingresos por honorarios y comisiones por asesoria
financiera

Oftros Ingresos
Comisiones
Otros
Total de otros ingresos
Total de ingresos de operaciones, neto
Gastos Generales y Administrativos
Honorarios profesioniales (Nota 7)
Salarios vy gastos de personal

Depreciacion y amortizacion (Nota 11)
Otros gastos {(Nota 18)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta corriente (Nota 19)
Impuesto sobre 1a renta diferido (Nota 19)

Utilidad neta

Utilidad neta por accion basica (Nota 17)

2014 2013

B/, 213,028 B/ 184,851
112,373 39,967

10.258 24,661

335,659 249,479
- (9.881)

335,659 239,598
31,520 (1,712)

367,179 237,886
1,899,800 2,403,412

- 75,514

13,920 328,552

13.920 404,066
2,280,899 3,045,364
638,536 729,976
552,083 489,488

23,344 21,790

361,152 444,925
1.575.115 1,686,179
705,784 1,359,185
(122,462) (153,667)
(7.880) (41,249)

B/, 575442  BL__ 1,164,269
B/, 090  BL 1.83

Las notas en las paginas 8 a 35 son parte integral de los estados financieros consolidados,
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Utilidad Integral
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013
Utilidad neta B/. 575,442 B/. 1,164,269
{Pérdida) Utilidad Integral
Partidas que subsecuentemente seran reclasificadas
a resultados:
(Pérdida) ganancia no realizada en valor razonable
de valores disponibles para la venta 37,598 (24,482)
Reclasificacion por venta o redencion de
valores disponibles para la venta (19.204) {96.420)
18,394 (120,902)
Total de utilidad integral B/, 593836 B/, 1.043367

Las notas en las paginas 8 a 35 son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Saldo al 31 de
diciembre de 2012

Mds resultado integral
compuesto por:
Utilidad neta
Cambio neto en valores
disponibles pora la
venta (Nota 9)

Total de resullado integral

Transacciones con
Accionistas
Impuesto
comnplementario
Dividendos pagados
(Nota 14)

Saldo al 31 de
diciembre de 2013

Mds resulado integral
compuesto por:
Utilidad neta
Cambio neto en valores
disponibles para [a
venta (Nota 9)

Total de resultado integral

Transacciones con
Accionistas
Emision de acciones
fmpuesto
complementatio
Dividendos pagados

{Nota [4)}

Saldo al 31 de
diciembire de 2014

Reserva de
Revalorizacion
Aportes de Valores
Aecioncs Reserva Pendientes de  Disponibles  Utilidades no Impuesto
Comiunes de Capital Capitalizar  parala Venta Distribuidas Complementario Total
B/ 8499170 B/ 190652 B/ 344696 Bf (35118} B/ 1671363 BL - BL19.620,763
- - - - t,104,269 - 1,164,269
- - - (120,902} - - (120,902}
- - - (120,902) [,164,269 - 1,043,367
- - - - - (4,363) (4,363)
- - - - (652,715} - (652,775)
83.499.170 196,652 344,696 (206,020} 2,182,857 {4,363) 11,006,992
- - - - 575,442 - 575,442
- - - 18,394 - - 18,394
- - - 18,394 575,442 - 593,836
45,000 - - - - - 45,000
- R - - - (9,362) 9,362}
- - - - (1.099,248) - (1,099.243)
8,544,170 B4 190,652 B/ 344696 B/ ([87.626) B/ [.659051 B/ (13,725) B/ 10537218

Las notas en las paginas 8 a 35 son parte integral de los estados financieros consolidados.

-6-



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013
Flujos de efective de las actividades de operacion
Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/. 705,784 B/ 1,359,185
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
sobre la renta con el etectivo neto provisto por
(utilizado en) las actividades de operacidn:

Depreciacion y amortizacion 23,344 21,790
Provisién para posibles préstamos incobrables 3,185 1,712
Ingresos por intereses (335,659) (249,479}
Intereses sobre bonos - 9,881
Cambios netos en activos y pasivos de operacion;
Disminucién (aumente) en préstamos por cobrar, neto 2,086,494 (1,778,462}
(Awmnento) disminucion en cuentas por cobrar
refacionadas y otras {245,726) 64,604
Disminucidn en otros activos 12,089 337,316
Aumento (disminucidn} en cuentas por pagar 10,043 {634,983)
Aumento (disminucion) en adelantos de clientes 10,374 (15,541)
Aumento (disminucién) en otros pasivos 29,415 (15,567)
lrapuesto sobre la renta pagado (34,522) -
Intereses pagados - (9,881)
Intereses cobrados 344,694 254,343
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las
actividades de operacion 2,609,515 {655.082)
Flujos de efectivo de las actividades de inversidon
Aumento en inversidn en valores disponibles para la venta (3,148,543) (3,361,500)
Disminucion en valores disponibles para la venta 2,447,388 3,928,717
Comypra de activo fijo (12,502) (11,188)
Depdsitos a plazo fijo con vencintento original
mayor a 90 dias - 500,000
Efectivo neto (utilizado en) provisto por
las actividades de inversion (713.057) 1,056,029
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Cuentas con relacionadas, netas (299,089 {162,685)
Cancelacidén de bonos - (1,734,000)
Dividendos pagados (1,099,248) {652,775)
Emisién de acciones 45,000 -
Linpuesto complementario {9.362) (4,363)
Efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento {1,362,699) (2,553,821
Aumento (disminucién) neta en el efectivo y
equivalentes de efectivo 533,159 (2,152,876)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio {Nota 8) 1,799,354 3,952,230
Efectivo y equivalentes de efectivo al final de] afio (Nota 8) B/ 2332513 BL 1,799,354

Las notas en las paginas 8 a 35 son parte integral de los estados financieros consolidados.
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- Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

1.

Informacion General

Indesa Holdings Corp. (la “Compaiiia™) es una sociedad andénima tenedora de acciones,
constituida de acuerdo a las leyes de la Replblica de Panama, mediante Escritura Pablica
No.11,658 del 8 de noviembre de 2007 ¢ inicié operaciones el 28 de diciembre de 2007.
La principal actividad de sus subsidiarias es la de prestar servicios generales y de negocios
relacionados con el sector financiero.

Las oficinas de Indesa Holdings Corp. estdn localizadas en la Torre Banco General,
Urbanizacién Marbella, pisos 8 y 12,

Indesa Holdings Corp. posee de la totalidad de las acciones emitidas y en circulacion de
Indesa Capital, Inc., Indesa Capital International, Ltd., Galdiano Properties, Inc. (en
adelante el “Grupo™).

El 31 de agosto de 2009 y segin Escritura Pablica, la sociedad Indesa Capital, Inc., poseida
en su totalidad por Indesa Holdings Corp. y empresa dedicada al negocio de asesoria
estratégica y financiera, valuaciones de compafifas y estructuraciones de deuda ¢
instrumentos financieros, fue absorbida por fusidn por la empresa Indesa Finance, Inc.

Con fecha 23 de julio de 2010, quedd inscrita en el Registro Piblico la Escritura Pablica
No0.6,242 del 14 de julio donde s¢ protocoliza un Acta de la Junta General de Accionistas
de Indesa Finance, Inc., mediante el cual se considera el cambio de nombre de la sociedad
Indesa Finance, Inc. a Indesa Capital, Inc.

Con fecha 10 de febrero de 2011, la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama
emitié la Resolucién CNV No.39-11 donde autoriza a Indesa Holdings Corp. al registro de
2,000,000 acciones comunes “Clase A”, sin valor nominal. Se fundamenta esta
Resolucion en el Numeral 2 del Articulo 10 del Acuerdo No.2-2010 del 16 de abrit de
2010.

Mediante Acta de Junta Directiva se decidid disolver la empresa Guadalamar, S. A,
mediante Escritura Piiblica No.12,591 del 7 de mayo de 2013, inscrita en el Registro
Pablico €l 14 de junio de 2013.

Mediante Acta de Junta Directiva fechada 8 de julio de 2013, se decidié disolver la
empresa Romina Property, Inc., mediante Escritura Publica No.8,132 del 19 de julio de
2013, luego de haberse cobrado todos los créditos, y cancelado los pasivos.

Mediante Acta de Junta Directiva fechada 6 de agosto de 2013, se resolvié fusionar las
compaiias Indesa & Co. Inc. ¢ Indesa Capital, Inc., siendo esta ultima la compaiiia
absorbente, mediante Escritura Piiblica No.17,569 det 8 de agosto de 2013, inscrita en el
Registro Puiblico el 9 de septiembre de 2013,



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

1,

Informaciéon General (Centinuacién)
A continuacién se describen las actividades de las subsidiarias de Indesa Holdings Corp.:

- Indesa Capital, Inc., estd incorporada de acuerdo a las leyes de la Reptiblica de Panamé
y se dedica a proveer servicios financieros a individuos y entidades, principalmente en
Panama. Al 30 de septiembre de 2013, Indesa Capital, Inc. fusiono su operacion con
Indesa & Co. Inc., la cual se dedica al negocio de asesoria y consultorias.

- Indesa Capital International, Ltd., estd incorporada de acuerdo a las feyes de las Islas
Virgenes Britdnicas y se dedica al negocio de asesorias econdmicas y financieras de
clientes en el extranjero,

- Qaldiano Properties, Inc., estd incorporada de acuerdo a las leyes de la Reptiblica de
Panam4 y se dedica a la administracion de bienes reposeidos.

Los estados financieros consolidados del Grupo por el afio terminado al 31 de diciembre de
2014, fueron autorizados para su emision por la Administracion el 27 de marzo de 2015,

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas en la preparacién de los estados
financieros consolidados se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al afio anterior.

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de conformidad con
fas Normas Internacionales de Informacidon Financiera (NIIF), sobre la base de costo
historico, excepto por los valores disponibles para la venta, los cuales se presentan a su
valor razonable,

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con NIIF requiere
el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la
Administracion use su juicio en el proceso de la aplicacidn de las politicas de contabilidad
del Grupo. Las areas 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.



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notaé a los Estados Financiei‘os Consolidados
31 de diciembre de 2014

2,

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

a) Normas nuevas y enmiendas adoptadas por el Grupo

La NHF 13, Medicion del valor razonable, tiene como objetivo mejorar la
consistencia y reducir la complejidad al proporcionar una definicion precisa del
valor razonable y una sola fuente de medicién del valor razonable y los requisitos
de divulgacién para su uso en las NIiFs.

Enmienda a la NIC 32, “Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar” sobre
compensacion de activos y pasivos. Esta enmienda clarifica que el derecho a
compensar no puede ser contingente en un evento futuro. La misma debe ser
legalmente exigible para todas las contrapartes en el curso normal del negocio, asi
también como en un evento de incumplimiento, insolvencia o bancarrota. Esta
enmienda también considera los mecanismos de liquidacion. La enmienda no tuvo
un efecto significativo en los estados financieros consolidados del Grupo.

Enmienda a la NIC 36, “Deterioro en el Valor de los Activos” en las revelaciones
del importe recuperable sobre activos no financieros. Esta enmienda remueve
algunas revelaciones de los importes recuperables de las unidades generadoras de
efectivo (UGEs) que han sido incluidas en la NIC 36 por {a emision de la NIF 13,

CINIIF 21, “Gravamenes”, establece los criterios para el reconocimiento de un
pasivo para pagar un gravamen, si ese pasivo esta dentro del alcance de la NIC 37.
La interpretacion aclara que el suceso que da origen a la obligacion de pagar un
gravamen es la actividad que produce el pago del gravamen y cuando debe ser
contabilizada dicha obligacion. El Grupo no estd sujeta actualmente a gravamenes
significativos.

Otras norinas, enmiendas ¢ interpretaciones que son efectivas para el afio que inicio el |
de encro de 2014 no son materiates det Grupo.

-10-



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

2,

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacion)
b) Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones gie no han sido adoptadas

Un nimero de nuevas normas y enmiendas a las normas ¢ interpretaciones que son
efectivas para los periodos anuales que inician después del 1 de enero de 2014, y que no
han sido aplicadas en la preparacién de estos estados financieros. Ninguna de estas
normas se espera que tengan un efecto significativo en los estados financieros
consolidados del Grupo, excepto por las que se detallan a continuacion:

- NIIF 9, “Instrumentos Financieros”. Se refiere a la clasificacidn, reconocimiento y
medicion de los activos y pasivos financieros. La version completa de la NIIF 9 fue
emitida en julio de 2014. La misma reemplaza la NIC 39 en todos los aspectos
relacionados con la clasificacion y medicién de los instrumentos financieros. La
NHF 9 mantiene pero simplifica los modelos mixtos de medicidn y establecer tres
categorias primarias de medicidn para los activos financieros: costo amortizado,
valor razonable a través de resultados integrales y valor razonable a través de
ganancias o pérdidas. Las bases de clasificacion dependen del modelo de negocios
de la entidad y de las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del
activo financiero. Se requiere que las inversiones en instrumentos de capital sean
medidas a valor razonable a través de ganancias o pérdidas con la opcion
irrevocable al inicio de presentar los cambios en el valor razonable en otros
resultados integrales no reciclando. Existe ahora un nuevo modelo de pérdidas de
crédito esperadas que reemplaza el modelo de deterioro de pérdida incurrida usado
en NIC 39, Para los pasivos financieros no se presentaron cambios en la
clasificacidn y medicion, excepto por el reconocimiento de los cambios en ¢l riesgo
de crédito propio en otros resultados integrales, para los pasivos designados al valor
razonable a fravés de pérdidas y ganancias. La NIHF 9 suaviza los requerimientos
de la efectividad de la cobertura reemplazando la linea delgada para la prueba de
efectividad de cobertura, La misma requiere una relacidon econdmica entre el item
cubierto y el instrumento de cobertura y que el “ratio de cobertura” sea el mismo
que el que utiliza la administracion para los propdsitos de administracion de riesgos.
Documentacion contemporanea se requiere aun, pero es diferente a la que se
prepara actualmente bajo NIC 39, Esta norma es efectiva para los periodos anuales
que inician en o después del 1 de enero de 2018. La adopcion anticipada es
permitida. El Grupo todavia estd en proceso de evaluar el impacto total de la NIIF
9.

-11-



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

2,  Resumen de Politicas de Contabitidad mas Significativas (Continuacion)
Base de Preparacién (continuacion)

b) Nuevas normas, emmiendas e interpretaciones que no han sido adoptadas
{continnacion)

- NIIF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes” trata sobre el reconocimiento de
ingresos y establece los principios para la presentacion de informacion (til para los
usuarios de los estados financieros sobre la naturaleza, cantidad, oportunidad e
incertidumbre del ingreso y los flujos de efectivo que surgen de los contratos con
clientes. El ingreso es reconocido cuando un cliente obtiene el control de un bien o
servicio y tiene la habilidad para dirigir el vso y obtener beneficios de esos bienes o
servicios, Esta norma reemplaza la NIC 18 “Ingresos” y la NIC 11 “Contratos de
Construccion” y las interpretaciones relacionadas. Esta norma es efectiva para
periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2017 y se permite
la aplicacion anticipada. El Grupo esti evaluando el impacto de la NIIF 15.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIIF que no sean efectivas todavia y que se
espere que tengan un efecto significativo sobre el Grupo.

Principio de Conseclidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio y los
resultados de las operaciones de Indesa Holdings Corp. y sus subsidiarias: Indesa Capital,
Inc., Indesa Capital International, Ltd, y Galdiano Propetties, Inc.

El control se obtiene cuando la Compaiifa tiene el poder de dirigir las politicas financieras y
de operacién de una empresa en la cual mantiene inversion, para obtener beneficios de sus
actividades. Las subsidiarias son aquellas entidades en las cuales ta Compaiiia tiene directa
o indirectamente mds del 50% del capital con derecho a voto y/o ejerce control.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que se obtiene control hasta el
momento en que el control termina. Los resultados de las subsidiarias adquiridas o
dispuestas durante el afio son incluidos en el estado consolidado de resultados desde 1a
fecha efectiva de adquisicidén o desde la fecha efectiva de la disposicidn, segin sea
apropiado,

Todos los saldos y transacciones significativas entre las empresas del Grupo fueron
eliminados en la consolidacidn.

Unidad Monetaria

Los estados financicros consolidados estdn expresados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Reptiblica de Panam4, la cual estd a la par con el ddlar (US$) de los
Estados Unidos de América, y ¢s de libre cambio en la Reptblica de Panama.

-12-



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

2,

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacién)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, se consideran como efectivo y
equivalentes de efectivo, los dep6sitos en bancos y las inversiones temporales,

Activos Financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: préstamos
y valores disponibles para la venta. La clasificacién depende de la naturaleza y proposito
del activo financiero y ¢s determinado al momento del reconocimiento inicial.

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad intente vender
inmediatamente o a corto plazo, los cuales son clasificados como negociables, y aquellos
que la eatidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con cambios en
resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponible para la venta; o (¢) aquellos para el cual el tenedor no recupera sustancialmente
toda su inversién inicial, a menos que sea debido a deterioro del crédito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo
menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

Valores Disponibles para la Venia

Consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerlos por un perfodo de tiempo
indefinido, que pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios
en las tasas de interés, o precios de instrumentos de capital.

Luego de su reconocimiento inicial, los valores disponibles para la venta, se miden a su
valor razonable. Para aquelfos casos en los que no es fiable estimar el valor razonable de
los instrumentos de capital se registran al costo menos el deterioro, si lo hubiere.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores
disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se
hayan dado de baja los activos financieros o sea determinado un deterioro. En este
momento, la ganancia o pérdida acumulada, reconocida previamente en ¢l patrimonio, es
reconocida en los resultados. Los intereses son calculados usando el método de interés
efectivo y las ganancias o pérdidas por cambios de moneda extranjera, si las hubiere, son
reconocidas directamente en resultados.
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2.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacién

Baja de Activos Financieros

El Grupo da de baja un activo financiero s6lo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado o cuando el Grupo ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad, Si el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continlia con el control del activo transferido, el Grupo reconoce su
interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que
pagar. Si el Grupo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad
de un activo financiero transferido, el Grupo contintia reconociendo el activo financiero y
también reconoce un pasivo garantizado por ¢l importe recibido,

Pasivos Financieros
Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en
resultados y otros pasivos financieros,

Baja de Pasivos Financieros
El Grupo da de baja a los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones
def Grupo se liquidan, cancelan o expiran,

Instrumentos de Patrimonio

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

Ingresos por Intereses

El ingreso por intereses es reconocido en el estado consolidado de resultados bajo el
m¢étodo de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.
El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses
sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento
financiero, o cuando sea apropiado en un periodo maés corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los
términos contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas
futuras por créditos.
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Resumen de Politicas de Contabilidad més Significativas (Continuacion)

Ingresos por Comisiones sobre Préstamos

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo se reconocen como ingreso al
momento de su cobro por ser transacciones de corta duracion, El ingreso reconocido al
momento de su cobro no es significativamente diferente del reconocido bajo el método de
acumulacion o de devengado. Las comisiones sobre préstamos a mediano y largo plazo,
neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas durante
fa vida de las mismas.

Ingresos por Honorarios y Comisiones por Asesoria Financiera
Los honorarios y comisiones por asesoria financiera se reconocen como ingresos de
actividades ordinarias, por referencia al grado de realizacién de la asesoria financiera.

Deterioro de Activos Financieros

Préstamos

El Grupo evalia en cada fecha del balance general consolidado si existen evidencias
objetivas de que un activo financiero o grupo de activos financieros estd deteriorado. Un
activo financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados y se incuire en una
pérdida por deterioro sélo si existen evidencias objetivas de deterioro como resultado de
uno o mds eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (“evento de
peérdida™) y que el evento (o “eventos”) de pérdida tienen un impacto sobre los futuros
flujos de caja estimados del activo financiero o grupo financiero que se pueden estimar con
fiabilidad.

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la provision para préstamos. Esos
préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido
completados y el importe de la pérdida ha sido determinado. Posteriormente, las
recuperaciones de los montos previamente dados de baja se acreditan a la reserva.

Valores Disponibles para la Venta

A la fecha del balance general consolidado, el Grupo evalia en cada fecha del balance
general consolidado si existen evidencias objetivas de que un activo financiero o un grupo
de activos financieros se encuentran deteriorados. En el caso de los instrumentos de capital
clasificados como disponibles para la venta, una disminucion significativa o prolongada en
el valor razonable del activo financiero estda por debajo de su costo se toma en
consideracion para determinar si los activos estan deteriorados. Si dichas evidencias
existen para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulativa,
medida como la diferencia entre ¢l costo de adquisicién y el actual valor razonable, menos
cualquier pérdida por deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en
ganancia o pérdidas se elimina del patrimonio y se reconoce en el estado consolidado de
resultados.
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2.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas {Continuacion)

Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras

El inmueble, mobiliario, equipo y mejoras se presentan al costo de adquisicion, neto de la
depreciacion y amortizacion acumuladas. Las mejoras significativas son capitalizadas,
mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida atil o
mejorat ¢l activo son cargados directamente a gastos cuando se incusren,

La depreciacion y amortizacion se cargan a las operaciones corrientes y se calculan por el
método de linea recta en base a la vida atil estimada de los activos:

[nmueble 30 afios
Mobiliario y equipo de oficina 3 a5 ailos
Equipo rodante 5 afios
Mejoras a la propiedad 5 afios

Los activos que estan sujetos a depreciacion y amortizacion se revisan para el deterioro
siempre y cuando los cambios segin las circunstancias indiquen que el valor en libros no es
recuperable. El valor en libros de los activos se reduce inmediatamente al monto
recuperable, gue es el mayor entre el activo al valor razonable menos el costo v el valor en
uso.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigliedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Cddigo Laboral de la Republica de Panama, los empieados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada aiio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacion laboral. La Ley No.44 de 1995
establece que las compaiiias deben realizar una contribucion a un Fondo de Cesantia para
cubrir los pagos por prima de antigiiedad, Esta contribucién es determinada en base a la
compensacion pagada a los empleados. Para administrar este fondo, el Grupo establecio un
fideicomiso con una entidad privada autorizada. El aporte del aiio ascendid a B/.9,565
(2013: B/.5,977) y el valor acumulado del Fondo de Cesantia, ascendia a B/.37,255 (2013:
B/.46,393).

Seguro Social

De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, el Grupo debe realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, en base a un porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por Ia
Caja de Seguro Social de Panamé para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.
El aporte del aiio ascendi6 a B/.60,210 (2013: B/.52,043).
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Resumen de Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Impuesto sobre la Renta
El gasto de impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente y el impuesto
sobre la renta diferido.

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto ¢l impuesto corriente como el impuesto
diferido. El impuesto sobre Ia renta es reconocido en los resultados de operaciones del afio
corriente. El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado por pagar
sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa vigente a la fecha del balance
general consolidado,

Los activos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporales que se identifican
como aquellos importes que se prevén recuperables por las diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases disponibles negativas
pendientes de compensacidn y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas
fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporales o crédito
que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Por su parte los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporales
solo se reconocen en el caso de que se considere probable que el Grupo va a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra que poder hacerlos efectivos y no afecta ni al
resultado fiscal, ni al resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos (bases
imponibles nepativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se reconocen en
el caso de que se considere probable que el Grupo vaya a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasidn de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos, como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigenies, efectuandose
las oportunas corecciones a los mismos de acuerdo con los resuitados de los analisis
realizados.

Informacion de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo, encargado de
suministrar un tnico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
empresa, Un segmento geografico es un componente identificable del Grupo encargado de
suministrar productos o servicios dentro de un entorno econémico especifico, y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza difereate a los que
corresponden a otros componentes operativos que desarrolian su actividad en entornos
diferentes.

Utilidad por Accion

La utilidad neta por accién mide el desempefio de una entidad sobre el periodo reportado y
fa misma se calcula dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedio de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

-17-



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2014

3.

Administracién del Riesgo en Instrumentos Financieros

Las actividades del Grupo estan expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacién, y administracion de un cietto
grado de riesgo o una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es béasico en el negocio
financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio.
El objetivo del Grupo es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y ¢l
retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion financiera del Grupo.

Las politicas de administracion de riesgos del Grupo son disefiadas para identificar y
analizar estos riesgos, para cstablecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites por medio de sistemas de
informacion fiables y actualizados. El Grupo regularmente revisa sus politicas y sistemas
de administracién de riesgo para reflejar los cambios en el mercado, los productos y las
mejores practicas.

Estos riesgos incluyen riesge de mercado (incluyendo el riesgo de moneda extranjera, el
riesgo de tasa de interds del valor razonable y riesgo de precio), el riesgo de crédito, riesgo
de liquidez y riesgo de tasa de interés de los flujos de efectivo.

Riesgo de Mercado

El Grupo estd expuesto al riesgo de mercado, que es el riesgo de que ¢l valor razonable de
los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctiien debido a los cambios en los
precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de
interés, moneda y acciones, todos los cuales estin expuestos a movimientos de mercados
generales v especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de
mercado, tales como las tasas de interés, margen de crédito, las tasas de cambio de moneda
extranjera y los precios de las acciones.

La gestidn del riesgo de mercado se lleva a cabo mediante la implementacion de
procedimientos, que permiten armar escenarios de comportamiento de los factores que, por
mercado, afectan el valor de las carteras del Grupo. Las politicas disponen el
cumplimiento con limites de cartera de inversion por segmento de industria; limites
respecto al monto méaximo de pérdida de exposicion de capital y posiciones de colateral
adecuados que mitiguen esa pérdida; y el requerimiento de que, salvo por aprobacién de la
Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos estén denominados en ddlares
de los Estados Unidos de Ameérica o en balboas.
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3.  Administracion dei Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo Crediticio

Los activos financieros que potencialmente presentan riesgo crediticio para el Grupo,
consisten primordialmente en los préstamos por cobrar y los valores disponibles para la
venta,

Esta exposicién al riesgo de crédito es administrada a través de andlisis periddicos de la
habilidad de los deudores y potenciales deudores para cumplir con las obligaciones y de
cambios en los limites de crédito cuando sean apropiados. La exposicidn al riesgo también
es administrada en parte obteniendo garantias reales y personales.

La exposicién méxima al riesgo de crédito antes de la garantia retenida u otras mejoras de
crédito es la siguiente:

2014 2013
Préstamos:
Corporativos B/, 258,983 B/. 2,361,436
Consumo 55,150 74,510
B/ 314,133 B/, 2,435946

El siguiente detalle analiza los valores disponibles para la venta que estdn expuestos al
riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion basada en el grado de calificacion:

2014 2013
Grado de inversidén B/, 2,699,269 B/. 2,180,545
Sin calificacion 3,838,258 3,637.433
B/. 6,537,527 B/. 5817978

En el cuadro anterior se han detallado fos factores de mayor exposicién de riesgo de los
valores disponibles para la venta.

Para el manejo de las exposiciones de riesgo financiero de los valores disponibles para la
venta, ¢l Grupo utiliza los indicadores de las calificadoras externas, como a continuacion se

detalla:

Grado de Calificacion Calificacién Externa

Con grado de inversion AAA, AA, AA+, AA- A, At, A-, BBB+, BBB, BBB-
Monitoreo estandar BB+, BB, BB-, B+, B, B-

Monitoreo especial CCCal

Sin calificacion No ha sido calificada por calificadora exteriza
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Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo por Tasa de Interés
El Grupo estd expuesto a los efectos de los cambios en las tasas de interés prevalecientes en
el mercado, en su situacién financiera y flujos de efectivo. El Grupo estd expuesto al
riesgo de tasa de interés como resultado de no controlar los margenes que deben existir
entre sus activos y pasivos.

El Grupo administra este riesgo manteniendo precios con margenes prudentes entre sus
activos y pasivos. La tasa efectiva promedio cobrada de los préstamos es de 14.09% (2013:

17.2%).

La tabla a continuacién resume la exposicion del Grupo al riesgo de tasa de interés, Esto
incluye los saldos de los instrumentos financieros del Grupo, clasificados por el mas
reciente entre [a reexpresion contractual o la fecha de vencimiento.

Hasta -3 3-12 1-5 Mis de Sin Devengo
1 Mes Meses Meses Afios 5 Ailos de Interés Total
2014
Activos financieros
Depésitos en bancos B/, 1,499,11t B/, - B - B/ - B/, B B/. 832902 B/ 2,332,013
Valores disponibles
para fa venta - 1,600,000 2,139,049 862,087 2,506,391 6,537,527
Préstamos - - 2,099 20475 - 201559 314,133
Total de actives
financieros B/ 1499011 B.L - BL 1002099 B 2159524 BYf, 892,087 B/ 3,630,852 B/, 9,183.673
2043
Actives financieros
Depésitos en bances B/, 1,798,854 B/, - B/ - B/ - B/ - B/ B/. 1,798,854
Valores disponibles
para la venta - - 1,296,325 1,384,219 1,183,332 1,954,102 5,817,978
Préstantos - - 2,014,556 5,887 21,392 394,111 2435946
Total de activos
financieros B/ 1,798.854 Bf B 3310881 B/ 1,390,106 B/ 1,204.724 B/ 2348213 B/L10,052,778
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3.

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de que ¢l Grupo no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. El Grupo mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion minima
de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de

composicion de facilidades de financiamientos.

2014

Activos

Depdsitos en bancos

Valores disponibles
para la venta

Préstamos

Total de activos
financieros

Posicion acwmulzda

2013

Activos financieros

Dep6sitos en bancos

Valores disponibles
pata [a venta

Préstamos

Total de activos
financieros

Posicién acumutada

Hasta 3 nreses 1-a Mas de Sin
A la Vista 3 Meses a i aio 5 aifios 5 afios Vencimiento Total
B/. 2,332,013 B/ - B/. - B/. - B/, . B/, - B/, 2,332,013
- - 1,000,000 2,139,049 447400 2,951,078 6,537,527
- 2.099 20.475 - 291,559 314,133
B/, 2332013 B/ . - B/ 1002099 B/, 2,159.524 B/ 447400 B/ 3,242,637 B/ 9,183,673
B/ 2,332,013 BL 2332013 PBL 3334112 Bl 5493636 BY. 5,941,036 B/ 9,183.613
B/. 1,798,854 B/ - B/, - B/ - B/ B/ B/. 1,798,854
- 1,296,325 1,384,219 1,183,332 1,954,102 5,817,978
- 2,014,556 5.887 21,392 394,111 2,435,946
B/ 1.798.854 B/, - B/ 3310881 B/ 1,390,i06 B/ 1204724 B/ 2348213 B/10.052.778
BY, [,798.854 B/ 1,798,854 B/ 5,109,735 BL 6499841 PB4 7704565 B/L10,052.778

Administracién del Riesgo de Capital
Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de
continuvar como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, asi como
mantener una estructura de capital éptima que reduzca los costos de obtencién de capital.
Para mantener una estructura de capital Gptima, se toman en consideracién factores tales
como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al accionista o emision de acciones.
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La NHF 13 define valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo, o
pagado por transferir un pasivo, en una lransaccion ordenada entre participantes del
mercado en la fecha de medicién. Asimismo, establece una jerarquia que clasifica en 3
niveles los datos de entrada usados en la medicién del valor razonable de activos y pasivos:

s Nivel !: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicion,

o Nivel 2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

o Nivel 3: Variables no observables para el activo y pasivo.

La clasificacion de lIa valorizacién def valor razonable se determina en base a la variable de
nivel mas bajo que sea relevante para la valoracion del valor razonable en su totalidad.

Activos Financieros no Medidos a Valor Razonable
La Administracién del Grupo ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor
razonable de activos financieros no medidos a valor razonable

Depasitos en Bancos
El valor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al valor razonable por su liquidez
y vencimiento a corto plazo.

Préstamas por Cobrar

El Grupo mantiene préstamos por cobrar cuya tasa de interés se aproximan a la tasa de
interés prevaleciente en el mercado, para préstamos con términos y condiciones similares,
por lo que su valor en libros se asemeja a su valor razonable.

Bonos por Pagar
El valor en libros de los bonos por pagar se aproxima a su valor razonable, debido a que sus
términos y condiciones son similares al mercado.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, invofucran incertidumbres y elementos

criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Los cambios en
los supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.
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Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

Activos Financieros no Medidos a Valor Razonable {continuacion)
El valor razonable de los principales activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable se presentan a continuacion:

2014 2013
Valor cn Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable

Activos financieros
Depdsitos en bancos B/. 2,332,013 B/. 2,332,013 B/ 1,798,854 B/. 1,798,854
Préstamos, neto 241,533 241,533 2,331,212 2,331,212

Total de activos
financieros BL 2573546 B/_2,573,546 B/, 4,130,060 B/, 4,130,066

Activos Financieros Medidos a Valor Razonable

El valor razonable de las inversiones disponibles para la venta estd basado en cotizaciones
de agentes corredores. De no estar disponible un precio de mercado cotizado fiable, ¢l
valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para caiculos de precios o
téenicas de flujos de efectivo descontados. Para los valores que corresponden a acciones de
capital, han sido registradas al costo de adquisicion debido a que principalmente
comprenden instrumentos de capital que no cotizan en la bolsa de valores. Ia
Administracién del Grupo estima que el costo de adquisicién se aproxima al valor
razonable,

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
2014
Activos financieros:
Valores disponibles para
la venta B/, 6,537,527 B.L - BL4031,135 BL2,506,392
2013
Activos financieros:
Valores disponibles para
la venta B/. 5817978 BL - B/.3.863,876 B/1.954.102

Las técnicas de valuacidn utilizadas para determinar el valor razonable de las inversiones
en valores disponibles para la venta a la fecha del estado financiero consolidado son las
siguientes:

Nivel 2 - Precio de Compra/Venta de participantes de mercado
Nivel 3 - Flujo de Efectivo Descontado
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)
Activos Financieros Medidos a Valor Razonable (continuacion)

Nivel 2 — Los instrumentos clasificados dentro del Nivel 2 provienen de precios de compra
y venta observables en el mercado.

Nivel 3 — Los instrumentos clasificados dentro del Nivel 3 corresponden a acciones de
capital registradas al costo, para la cual la administracién ha determinado que no
existe deterioro.

A continuacion se realiza una conciliacion de las inversiones que fueron clasificadas en el
Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable:

2014 2013
Saldo al inicio del afio B/. 1,954,102 B/ 1,360,348
Compras 552,290 593,754
Saldo al final det afio B/. 2,506,392 B. 1,954,102

Informacion de Segmentos

El Grupo compite en diversos segmentos de la industria financiera. En el caso de Indesa
Capital, Inc. sus productos principales son el Foro Empresarial Indesa y consultorias y
asesorias econdmicas, incluyendo principalmente estudios de factibilidad v de industrias;
ademas de asesoria en finanzas corporativas, tales como: asesorfa especializada en compra,
venta, fusiones, desinversién y adquisiciones de empresas; valoraciones de empresas y
proyectos; consecucion de deuda y capital, incluyendo emisiones ptiblicas y privadas de
valores; consultoria gerencial; y realizacién de inversiones propias en capital privado
(“Private Equity™), cuasi capital y deuda subordinada (“Mezzanine Financing™).
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5.  Informacién de Segmentos (Confinuacion)

Ingresos

Provisién para posibles préstamos
incobrables

Ingresos por honorarios y asesoria
financiera

Otros ingresos

(astos generales y administrativos

Utilidad antes del impuesto
sobre [a renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Total de activos por segmento

Ingresos

Gasto de intereses sobre bonos

Pyrovisidn para posibles préstamos
incobrables

Ingresos por honorarios y asesoria
financiera

Otros ingresos

Gastos generales y administrativos

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

Impuesto sobre [a renta

Utilidad neta

Total de activos por segmento

Al 31 de diciembre de 2014

Asesoria Foros
Financiera Empresariales Totales

B/. 335,659 B/. - B/ 335,659
31,520 - 31,520

1,376,175 523,625 1,899,800

13,920 - 13,920
(1,£13.875) {461,240 (1,575,113)
643,399 62,385 705,784
(114,746) (15.596) (130,342)

B/, 528.653 B/ 46,789 B/, 575442
B/, 10,664,046 B/, 143,685 B/, 10,807,731
Al 31 de diciembre de 2013
Asesoria Foros
Financicra Empresarviales Totales

B/, 249,479 B/ - B/, 249,479
{9,881) - (9,881)
(L712) - (1,712)

1,713,370 690,042 2,403,412

404,066 - 404,066
(1.131.621) {554,558) (1.686,179)
[,223,701 135,484 1,359,185
(157,658} (37.258) {194,916}

B/, 1,066,043 B/ 98,226 B/ 1,164,269
B/ 11,078,724 B/ 148,949 B/ 11,227,673
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6.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

La Administracion del Grupo efectiia estimaciones y juicios que afectan los montos
reportados de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y
juicios son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia historica y otros
factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.

Pérdidas por Deterioro sobre Préstamos Incobrables

El Grupo revisa su cartera de préstamos para evaluar el deterioro por lo menos en una base
trimestral. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado
consolidado de resultados, el Grupo toma decisiones en cuanto a si existe informacion
observable que indique que existe una reduccion del valor del préstamo. Esta evidencia
incluye informacién observable que indique que ha habido un cambio adverso en la
condicion de pago de los prestatarios.

Al establecer las pérdidas por deterioro, un factor de asuncién importante es la
determinacion del valor de los flujos que se esperan recibir de las garantias obtenidas. Al
determinar el valor razonable de las garantias, la Administracién utiliza juicios basados en
el valor razonable de las garantias al comienzo de la vida del crédito, reducido de acuerdo a
supuestos de deterioro determinados por clases de garantia, tomando en consideracién la
expetiencia de la Administracion del valor de realizacién de las mismas,

Deterioro de la Inversién Disponible para Ia Venta

La Administracion del Grupo determina que las inversiones estan deterioradas cuando; (1)
ha habido un declinamiento significativo o prolongado en el valor razonable por debajo del
costo; (2) cuando el emisor de los valores sufre un deterioro notorio en su solvencia
economica o exista probabilidades de quiebra y (3) ha habido un impago ya sea del capital
o los intereses. En especifico, la determinacion de qué es significativo o prolongado
requiere juicio. Al hacer este juicio, el Grupo evalla entre otros factores, la volatilidad
normal en el precio del instrumento comparado con la volatilidad de instrumentos similares
o indicios de la industria. En adicion, reconocer el deterioro serfa apropiado cuando hay
evidencia de un deteriore en la salud financiera de la entidad en que ha invertido, el
desempefio de la industria y los flujos operativos y financieros.
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7.  Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

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

2014
Activos
Valores disponibles para la venta B/. 1477686
Cuentas por cobrar relacionadas B/ 884938
Costos
Intereses sobre bonos B/

Gastos generales y administrativos

Honorarios profesionales Bl. 527455

8.  Efective y Depdsitos en Bancos

El efectivo y depdsitos en bancos se detalian a continuacion:

2014
Efectivo B/.
Depdsitos en bancos 2,332,013
Efectivo y equivalentes de efectivo B/, 2332513

2013

B/. 1425396

B/. 585,849

B/ 9,881

BL__ 607960

2013

B/. 500
1,798,854

B/ 1,799,354

Las tasas de interés anual que devengaban los depdsitos en bancos oscilaban entre 0.25% y

2.50% (2013: 0.25% y 2.50%).
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9.

Valores Disponibles para la Venta

Los valores disponibles para la venta se presentan a continuacion:

2014

Titulos de deuda privado

Acciones en empresas
privadas

2013

Titulos de deuda privado

Acciones en empresas
privadas

Costo
Amortizado

B/. 3,604,675

3,120,478

Pérdida
no Realizada

B/. (18,226)

(169.400)

B/.. 6,725,153

B/. 4,069,896

1,954,102

B/.  (187.626)

B/. (31,020)

(175,000}

B/. 6.023.998

B/, (206,020}

Valor
Razonable
B/. 3,586,449
2,951,078

B/, 6,537,527

B/. 4,038,876
1,779.102

B/ 5817978

Las tasas de interés anual que devengan fos valores de deudas son fijas y durante el afio
2014 oscilaban entre 3.50% a 8% (2013 3.50% y 8%).

El movimiento de los valores disponibles para la venta se resume a continuacion:

Saldo al inicio del afio
Adiciones

Salidas

Cambio en valor razonable

Saldo al final del afio

8-

2014

B/. 5,817,978
3,148,543

(2,447,388)

18,394

B/, 6,537,527

2013

Bl. 6,506,097
3,361,500
(3,928,717)
(120,902)

B/. 5817978
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10. Préstamos por Cobrar, Neto

Los préstamos por cobrar se resumen a continuacion;

2014 2013
Corporativo B/. 258,983 B/, 2,361,436
Consumo 55,150 74.510
314,133 2,435,946
Menos:
Intereses y seguros descontados no ganados - (614}
Reserva para posibles préstamos incobrables (72.,600) (104.120)
B/l 241,533 B/, 2331212
Los préstamos por vencimientos se resumen a continuacion:
2014 2013
Hasta 60 dias B/. - B/. -
De 61 a 90 dias - -
De 91 a 180 dias 823 3,442
De 181 a 360 dias 1,276 2,014,113
Mis de 360 dias 20,475 27,279
Vencidos 291,559 394,112
B/. 314,133 B/, 2,435,946
La antigiiedad de los préstamos, incluyendo morosos y vencidos, se resume de la siguiente
forma:
2014 2013
Cotriente B/. 2,099 B/. 2,014,471
De 31 a 90 dias - 5,971
De 91 a 120 dias 8,183 8,732
Mas de 120 dias 12,292 12,660
Vencidos 291,559 394,112
B/ 314,133 B/. 2435946 °

9.
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10.

11.

Préstamos por Cobrar, Neto {Continuacién

Al 31 de diciembre de 2014, los saldos de los préstamos vencidos mayores a 90 dias
cuentan con arreglos de pago o garantfas tangibles de hipotecas sobre inmuebles.

El movimiento de la reserva para posibles préstamos incobrables es el siguiente:

2014 2013
Saldo al inicio del afio B/ 104,120 B/, 244,651
Provisién cargada a gastos 3,185 1,712
Préstamos castigados - (140,818)
Reversion de provision (34,703 (1.425)
Saido al final del afio B/ 72,600 B/ 104,120

Inmueble, Mobiliarie, Equipo y Mejoras, Neto
El inmueble, mobiliario, equipo y mejoras se detalla de la signiente manera:

Mobiliario Mejoras a la

Inmuecbles y Equipo de ¥ Equipo de Propicdad
Mejoras Transporte Oficina Arrendada Total

2014
Saldo neto al inicio del afio B/, 302,602 B/. - B/, 18,617 B/. 892 B/ 322,111
Compras - - 12,502 - 12,502
Depreciacidn y amortizacion

del atto {12,436} - {10,908) - (23,344}
Saldo nelo al final del atio B/, 290,166 B/ - B/ . 20211 BL 892 B/ 311.269
Costo B/. 373,071 B/ 13,914 B/ 178,114 B/, 53,528 B/. 618,627
Depreciacidn y amortizacion

acumuladas (82,905} {13.914) (157,903) (52,636} (307.358)
Valor neto B/_290.166 BL - BL 20211 BL 892 B/. 311269
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11, Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto (Continuacién)

Mobiliario Mejoras ala
Inmuebles y Equipo de y Equipo de Propiedad
Mejoras Transporte Offcina Arrendada Total

2013
Saldo neto al inicio del afio B/. 315,038 B/. - B/. 16,783 B/ 892 B/, 332,713
Compras - - 11,2601 - 11,261
Retiros - {713} - (73)
Depreciacién y amortizacion

del afio (12,436} - (9.354) - (21,790)
Saldo neto al final del afio B/, 302,602 B/ - 18,617 B/, B/ 322,111
Costo B/, 373,072 B/ 13914 B/ 165612 B/ B/. 606,126
Depreciacién y amortizacidn

acumuladas {70,470} (13.914) (146.995) (52,636} (284,015)
Valor neto B/,_302,602 B/ - 18,617 B/ B/, 322.1il

12. Oftros Activos
Los otros activos se detallan a continuacidn:
2014 2013
Iimpuesto sobre la renta estimado B/ 31,205 B/. 119,145
Fondo de cesantia 37,255 46,393
Fianzas 17,500 17,500
Bienes reposeidos 5,837 5,837
Depositos en garantia 4,595 4,595
ITBMS - 1,985
Gastos y seguros pagados por anticipado 1,781 1,822
Ofros - 925
B/. 98,173 B/. 198,202
13.  Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:
2014 2013
Prestaciones laborales B/. 88,290 B/. 69,225
Litereses por pagar - 1,230
ITBMS 12,686 -
Otros 978 2.084
B/. 101,954 B/ 72,539
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14,

15.

16.

17.

Dividendos Declarados

En el afio terminado el 31 de diciembre de 2014, los dividendos por un monto de
B/.1,099,248 (2013: B/.652,775) fueron declarados por la Junta Directiva mediante actas
fechadas en enero y julio de 2014,

El 6 de febrero de 2015, la Junta Directiva declard dividendos de B/.0.45 por accién comin
correspondiente a fas utilidades no distribuidas.

Opcién de Compra de Acciones

Al 31 de diciembre de 2014, dos ejecutivos de la empresa gjercieron opeién de compra de
2,000 por un monto total de B/45,000.

Valor en Libros por Accion

El valor en libros por accién se calcula dividiendo el total de patrimonio entre el nimero
promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

Los célculos del valor en libros por accidn se presentan a continuacion:

2014 2013
Total de patrimonio B/ 10.537.218 B/, 11,006,992
Nimero de promedio ponderado de acciones
comunes 638,373 636,373
Valor en libros por accién B/ 16.51 B/ 17.29

Utilidad Neta por Accién

El calculo de la utilidad neta por accion basica se presenta a continuacion:

2014 2013
Célculo de la utilidad neta por accién basica
Utilidad neta atribuible a los accionistas comunes B/, 575442 B/, 1,164,269

Ntimero promedio ponderado de acciones comunes 638,373 636,373

Utilidad neta por accidon bésica BL 0.90 B/ 1.83
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18. Otros Gastos

El detalle de otros gastos es el siguiente:

2014 2013
Adiestramiento y capacitaciones B/, 2,724 B/. 69,646
Impuestos 60,880 62,012
Alquiler 60,465 57,280
Teléfonos, telefax y luz 40,885 41,186
Foros Empresariales 32,103 33,700
Seguros 34,792 24,005
Dietas 19,200 19,200
Mantenimiento y reparaciones 23,739 17,226
Cuotas y suscripciones 16,525 16,157
Papeleria y ttiles de oficina 9,606 12,625
Combustible y lubricantes 11,727 12,445
Atenciones a cliente 8,396 8,793
Transporte y comunicaciones 8,328 7,823
Propaganda y publicidad 1,090 5,760
Cargos y comision bancaria 5,347 3,618
Otros 25,345 53,449

B/, 361,152 B/, 444925

19. Tmpuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta estan sujetas a revisidn por parte de las
autoridades fiscales por los tres {ltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre
de 2014, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes,

De acuerdo a la legislacion fiscal Panamefia vigente, las compaiifas estén exentas del pago
del impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
También estdn exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses devengados
provenientes de operaciones destinadas a inversiones en establecimientos de alojamiento
pablico turistico, los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio ¢ inversiones en titulos - valores
emitidos a {ravés de la Bolsa de Valores de Panama.

Indesa Holdings Corp. ¢ Indesa Capital International, Ltd. no estan sujetas al pago de
impuesto sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones.
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19.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

El impuesto sobre la renta para el aiio terminado ¢l 31 de diciembre es el siguiente:

2014 2013
- Corriente B/, 122,462 B/. 153,667
Diferido 7.880 41.249

B/ 130,342 B/ 194916

Los impuestos sobre la renta diferidos se generan por diferencias temporarias que se
identifican entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como
los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se
registran aplicando a las diferencias temporarias o crédito que corresponda el tipo de
gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Las partidas de impuesto diferido activo por diferencias temporarias por B/.18,150 (2013;
B/.26,030) se originan de la reserva para pérdidas en préstamos.

En febrero de 2005, la Ley 6 introdujo un método alternativo para calcular impuesto sobre
la renta que determina el pago del impuesto basado en calculos presuntos. Cuando el
método resulta con un monto mayor que el calculado por el 27.5% de la renta neta gravable
(inctodo tradicional) esta presuncién asume que la renta neta del contribuyente serd de
4.67% de su renta bruta, Por consiguiente, este método afectari adversamente a los
contribuyentes en situaciones de pérdida o con los mérgenes de ganancia debajo de 4.67%.

Sin embargo, la Ley No.6 permite que estos contribuyentes soliciten a la Direccién General
de Ingresos la no aplicacion de este método.

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

financieras, la tarifa actual de 30% se mantiene en los afios 2010 y 2011 y, posteriormente,
se reduce a 27.5% desde el 1 de enero de 2012, y a 25% desde el 1 de enero de 2014.

Mediante ia Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado
Célculo Alterno del Impuesto sobre la renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacion
presunta del Impuesto sobre la Renta, obligando a toda persona juridica que devengue
ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como
base imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta
gravable calculada por el método ordinario establecido en el Cédigo Fiscal y (b) la renta
neta gravable que resulte de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y
siete por ciento (4.67%).
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19. Impuesto sobre Ia Renta (Continuacién)

La conciliacion entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad
fiscal por el afio terminado el 31 de diciembre, se detalla a continuacion:

2014 2013

Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/, 705,784 B/. 1,359,185
Menos:

Efecto fiscal de ingresos extranjeros, exentos

y no gravables (195,838) (616,572)

Utilidad de compaiiias que no tributan (135,920) (505,936)
Mas: Efecto fiscal de costos y gastos no deducibles 115,820 322,112
Utilidad fiscal B/, 489846 B/. 558789
Impuesto sobre la renta al 25% (2013: 27.5%) Bl 122462 B/, 153,667

A continuacion se presenta el movimiento del impuesto sobre Ia renta diferido activo:

2014 2013
Saldo al inicio del afio B/. 26,030 B/ 67,279
Disminucién durante el afio {7.880) (41.24%)
Saldo al final del afio B/, i8.150 B/ 26,030

-35.
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En mi Despacho Notarial en la Ciudad de Panamé, capital de la Republica y cabecera
Hel Circuito Notarial del mismo nombre, a los diecisiete (17) dias del mes de marzo del aiio dos
nil quince (2015), ante mi, Licenciada MELISSA DEL CARMEN SOSSA LUCIANI,
Notaria Publica Undécima del Circuito Notarial de Panama, portador de la cédula de identidad
personal numero ocho - cuatrocientos noventa y nueve - trescientos cinco (8-499-305),
Comparecié personaimente FELIPE CHAPMAN A., varén, panamefio, mayor de edad,
portador de la cédula de Identidad personal ndmero ocho -doscientos novenla y uno - ciento
setenta y dos (8-291-172), y FREDERICK OBEDIENTE, varén, panamefio, mayor de edad,
casado, de la cédula de identidad personal nimero ocho -doscientos trece - seiscientos cincuenta
y cuatro (8-213-654), vecinos de esta ciudad, quienes comparecen en sus condiciones de
Directores y dignatarios de la sociedad andnima INDESA HOLDINGS CORP,, sociedad
organizada y existente de conformidad con les leyes de la Repiblica de Panamd, inscrita é la
ficha niimero quinientos noventa y un mil veintidds (591022), Documento ntimerc un millon
doscientos cuarenta mil trescientos setenta y nueve (1240379), de la Seccién Mercantil del
Registro Publico, el primero como DIRECTOR PRESIDENTE, y el segundo en su condicidn de
DIRECTOR SECRETARIO de la sociedad, a quienes c0N07c0 y me solicitaron que extendiera
la presente diligencia para hacer constar en ella, como en efecto lo hage, que bajo la gravedad
del juramento, de acuerdo con el Articulo 385 del Codigo Penal, sobre el Falso
Testaménto, declaran [0 SIEUIBNEE: —---snmmmmsmmom oo oo oo
RIMERO: Que debidamente autorizados para que este acle ¥ ¢omo Directorés - Dignatarios de
INDESA HOLDINGS CORP., sociedad con valores registrados ante la Superintendericia de
Mercado de Valores de la Replblica de PAanama; --«-+----=------ss=mmmmmsmmnsom oo oo oo
a. Hemos revisado el Estado Financiero Anual auditado correspondiente al periodo terminado

treinta y uno (31) de diciembre de dos mil catorce (2014) de INDESA° HOLDINGS
CORP. ---- o e e oo ttsbh Tmmm

b. Declaramos que a nuestro juicio, los Estados Financieros antes Indicados no contienen
Inforinaciones o declaraciones falsas sobre hechos de Importancia, ni omiten informacién sobre
hechos de Tmportancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley No. 1 de 1999,

segim fue modificado por la Ley sesenta y siete (67) del dos mil once (2011) y sus reglamentos,




© que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho Informe no sean
tendenciosas o engafiosas a [a luz de las circunstancias en las qua fueron hechas. «---wmeemmveeeenees
¢. Declaramos que z nuestro Juicio los Estados Financieros Anuales y Cualquier otra
informacion financiera Incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus
aspectos la condicidn financiera y los resultados de las operaciones de la persona registrada o
sujeta a reporte, para el Periodo correspondiente, —--r-- << me e
d, Que 108 fITmantes: «---semmmwwmmueeeme e
d.l. Somos responsables del establecimiento y mantenimiento de controles Internos en la
S e e
d.2 Hemos disefiado los mecanismos de control Interno que garanticen que toda la informacién
de Importancia sobre la persona registrada o sujeta a reporte y sus consolidados, sean hedlas de
su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han 51do preparados.

d.3 Hemos evaluado la efectividad de los controlas internos del emisor dentro de Jos noventa
(90) dias previos a la emision de los Estados FINaNCIeros -----wceeceeeuoomeeeee
d:4 Hemos presentado en los Estados Finaneieros sus conclusiones sobre la efectividad de los
controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa facha, -<-w-cweocemueee
e. Que hemos revelado a los auditores externos de INDESA HOLDINGS CORP., o siguiente:
¢.1 Todas las deficiencias significativas que swijan en el marco del disefio y operacion de los
controles Internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la emptesa registrada o
sujeta a reporte para registrar, procesar y reportar Informacién financiera, e Indicando a los
auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. ---v-e—ee-wmceoceeeee .
e.2 Cualquier fraude, de importancia o 1o, que Involucre a la administracién u otro’s empleados
que ejerzan un rol significativo en [a ejecucion de los controles Internos da la persona registrada
0 sujeta a PEPOTTE, oo e
e.3 la existencia 0 no de cambios significativos en los controles Internos de la persona

registrada o sujeta a reporte, o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma

—

Importante tales controles con posterioridad a la fecha de sy evaluacion, incluyendo |a

formacién de acciones correctivag con respecto a deficiencias o debilidades de Importancia

dentro de la empresa,
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SEGUNDO: Que la presente Declaracién Jurada la hacemos en cumplimiento de las
disposiciones de Acuerdo niimero ocho del dos mit (8-2000) y nimero dieciocho del afio dos
mil (18-2000) expedido por la Comisién Nacional de Valores d la Repiiblica de Panamé y que
FREDERICK OBEDIENTE ¢jerce funciones de Director Financiero de la Sociedad. -------v--
Asf termind de exponer los Declarantes y lefda como les fue esta diligencia en
presencia de los testigos instrumentales ARGELIS DE TEJADA, con cédula de
identidad personal niimero nueve - ciento veintiuno - mil doscientos setenta y nueve
(9-121-1279) y JILNARDO MORAN VALDES, con cédula de identidad personal
nitmero dos - ciento treinta y seis - seiscientos sesenta y nueve (2—1‘36»669), ambas
mayores de edad y vecinas de esta ciudad, a quienes conozco y son habiles para efercer

el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y la firman todos para

constancia, por ante mi, el Notario, que d@(/ﬁ_éw‘

FELIPE CHAPMAN A,

e,

IR

DERICK OBEDIENTE

f/) oD padfler Wyl -
LNARDO'MORAN VALDES

N . .
C(M/ 6":-{,( %&'ﬁ’ <
MELISSA DEL CARMEN SOSSA LUCIANI

Notaria Pablica Undécima del Circunito Notarial de Panama




