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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionistas de
Indesa Holdings Corp.

Nuestra opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados que se acompaiian de Indesa Holdings Corp. y
Subsidiarias (el “Grupo”) presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la situacion
financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2017, asi como su desempeifio financiero y sus flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Lo que hemos auditado

Los estados financieros consolidados del Grupo comprenden:

« el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017;

« el estado consolidado de resultados por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado consolidado de utilidad integral por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado consolidado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado consolidado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

+ las notas a los estados financieros consolidados, que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas.

Base para la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la seccion
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados de
nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién.

Independencia

Somos independientes del Grupo de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA)
y los requerimientos de ética que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros
consohdados en la Repiiblica de Panamd. Hemos cumplido las demis responsabilidades de ética de
conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA y los requerimientos de ética de la Repiiblica de Panama.

Asuntos claves de audiforia

Los asuntos claves de auditoria son aquellos que, segt’m nuestro juicio profesional, fueron los mas
significativos en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual. Estos asuntos
han sido abordados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados tomados en
su conjunto y para formarnos nuestra opinién de auditoria al respecto, y no emitimos una opinion separada
sobre los mismos.

Pr IcewaterhouseCoopers, S.R.L. Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacién Obarrio
T: (507) 206-9200, Apartado 0819-05710, Panamd - Reptiblica de Panamd, www.pwe.com/interamericas
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Asuntos claves de la auditoria
Valuacion de inversiones disponibles para la venta

La estimacion del valor razonable de las inversiones
disponibles para la venta es considerada importante,
debido al juicio inherente involucrado en su
determinaciéon y a la relevancia de estos activos
financieros con relacion al estado consolidado de
situacién financiera.

Al 31 de diciembre de 2017, las inversiones
disponibles para la venta fueron valuadas en B/.1.6
millones, y segin las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, fueron clasificadas en los
siguientes niveles de jerarquia de valor razonable:
B/.0.1 millones en el Nivel 2, donde los instrumentos
valuados utilizan precios cotizados para instrumentos
idénticos o similares en mercados que no son activos
u otras técnicas de valoracion donde los datos de
entrada significativos son directa o indirectamente
observables en un mercado; y B/.1.5 millones en el
Nivel 3, que son aquellas inversiones medidas
mediante técnicas de valuacién utilizando flujos de
efectivo descontados.

Véase la Nota 4 para los detalles de las inversiones e
informacion sobre la clasificacion de las inversiones
en los Niveles 2 y 3.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por asesoria financiera para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2017 ascienden a
B/.0.9 millones, y corresponden a servicios pactados
mediante contratos, los cuales son reconocidos
basados en el grado de realizacion de los mismos
dependiendo de las cldusulas estipuladas en dichos
contratos. Debido a la diversidad de servicios de
asesoria y condiciones estipuladas en los contratos, la
Administracion analiza las condiciones de los
contratos individualmente para asegurarse de
reconocer los ingresos correspondientes en funcion a
su grado de realizacidn.

Forma en la cual nuestra auditoria
abordé el asunto

Realizamos los siguientes procedimientos de
auditoria:

l.

Nuestros

Para una muestra, obtuvimos los precios
cotizados de instrumentos idénticos con
fuentes independientes de proveedores de
precios, los cuales comparamos con las
valuaciones registradas por el Grupo.

Para los instrumentos  financieros
clasificados en el Nivel 3, evaluamos la
metodologia de valorizacién aplicada por el
Grupo, asi como la razonabilidad de los
supuestos utilizados. En adicidn, sobre una
muestra  seleccionada,  consideramos
transacciones recientes de mercado e
informacion financiera del emisor y
realizamos calculos independientes.

procedimientos de  auditoria

incluyeron lo siguiente:

1.

Obtuvimos un entendimiento y evaluamos
el proceso utilizado por el Grupo para el
registro de los ingresos.

Revisamos una muestra de los contratos de
asesoria financiera a clientes, para
identificar las clausulas relacionadas con el
reconocimiento de ingresos, tales como
porcentajes de éxito sobre precios de venta,
asesoria en financiamientos recibidos y/o
avances segin calendario de entregables, y
las comparamos con las bases que utiliza del
Grupo para registrar los ingresos en libros.

Probamos una muestra de facturas y las
cotejamos con los registros en libros.
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Otra informacion

La Gerencia es responsable de la otra informacién. La otra informacion se refiere al “Informe de
Actualizaciéon Anual” (pero que no incluye los estados financieros consolidados ni nuestro correspondiente
informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinion sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra informacién y no expresamos
ninguna forma de conclusion que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacion con nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién
identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente inconsistente
con los estados financieros consolidados o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o pareciera
ser que existe un error material. No tenemos nada que informar a este respecto.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno del Grupo en relacién con los
estados financieros consolidados

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control
interno que la gerencia considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros consolidados
libres de errores materiales, debido a fraude o error. En la preparaciéon de los estados financieros
consolidados, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad del Grupo de continuar como negocio en
marcha, revelando, segiin corresponda, los asuntos relacionados con negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la gerencia tenga la intencion de liquidar el Grupo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. Los responsables del gobierno del Grupo
son responsables de la supervision del proceso de reportes de informacion financiera del Grupo.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estin libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un
error material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, podria razonablemente esperarse que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros consolidados.
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Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de errores materiales en los estados financieros consolidados,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que
resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erroéneas o anulacién del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

e Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha vy,
basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusién de que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre
las revelaciones correspondientes en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia
de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones
futuras pueden ser causa de que el Grupo deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados representan las transacciones y
los hechos subyacentes de un modo que logren una presentacién razonable.

e Obtenemos evidencia suficiente y apropiada de auditoria respecto de la informacidén financiera de las
entidades o actividades de negocio que conforman el Grupo para expresar una opinién sobre los estados
financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y ejecucion de la auditoria
del Grupo. Somos los tinicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno del Grupo en relacién con, entre otros asuntos, el
alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra
auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del gobierno del Grupo una declaracion de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y hemos comunicado
todas las relaciones y demds asuntos que puedan razonablemente afectar a nuestra independencia y, cuando
sea aplicable, las salvaguardas correspondientes.

De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno del Grupo, determinamos aquellos asuntos que
eran de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del afio actual y que, por
lo tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditoria a
menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divulgacion publica del asunto, o cuando,
en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no deberia ser comunicado
en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo
superarian los beneficios de interés publico de dicha comunicacidn.

La socia encargada de la auditorfa que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Diana
Lee.

27 de marzo de 2018
Panama, Repiblica de Panama



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

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

Activos
Efectivo y depositos en bancos (Nota 8)
Préstamos por cobrar, neto (Nota 10)
Intereses por cobrar
Cuentas por cobrar - relacionadas (Nota 7)
Cuentas por cobrar
Valores disponibles para la venta (Notas 7 y 9)
Inmueble, mobiliario, equipo y mejoras, neto (Nota 11)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 18)
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

2,000,000 acciones comunes autorizadas sin
valor nominal; 638,373 acciones emitidas y
en circulacion (Nota 15)

Reserva de capital

Aportes pendientes de capitalizar

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

Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Valor en libros por accion (Nota 15)

2017 2016
1,452,739 1,612,609
232,354 235,454
703 3,271
1,206,548 1,077,121
152,732 127,912
1,605,503 2,189,454
265,882 284,450
10,274 10,274
150.693 76.492
5.077.428 5.617.037
81,164 53,384
135,609 150,167
74,066 76.227
290.839 279.778
4,311,756 4,311,756
117,102 117,102
344,696 344,696
(175,080) (194,178)
188.115 757.883
4.786.589 5.337.259
5,077.428 5,617,037
7.50 8.36

Las notas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados

Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Ingresos

Ingresos por intereses:
Inversiones
Préstamos
Depdsitos en bancos

Ingreso neto por intereses, antes de reversion
de provision

Reversion de provision para posibles préstamos
incobrables (Nota 10)

Ingreso neto por intereses, después de reversion
de provision

Ingresos por honorarios y comisiones por asesoria
financiera

Otros ingresos
Total de ingresos de operaciones, neto

Gastos Generales y Administrativos

Honorarios profesionales (Nota 7)

Salarios y gastos de personal

Depreciacion y amortizacion (Nota 11)

Otros gastos (Nota 17)

Total de gastos generales y administrativos

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

Utilidad neta

Utilidad neta por accion basica (Nota 16)

2017 2016
19,452 54,115
2,098 925
4,583 11,122
26,133 66,162
- 753
26,133 66,915
1,453,959 1,826,010
639 22,628
1.480.781 1,915,553
594,667 606,135
474,423 528,753
22,524 24,397
296.877 361.822
1.388,491 1,521,107
92,290 394,446
23.685 93.703
68.605 300.743
0.11 0.47

Las notas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Utilidad Integral
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

2016

300,743

(19,178)

25.328

6.150

2017
Utilidad neta 68.605
Utilidad Integral (Nota 9)
Partidas que subsecuentemente seran reclasificadas
a resultados:
Pérdida no realizada en valor razonable de valores
disponibles para la venta (80)
Reclasificacion por venta o redencion de
valores disponibles para la venta 19.178
19.098
Total de utilidad integral 87.703

306.893

Las notas que se adjuntan 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 afo terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Mis utilidad integral compuesta por:
Utilidad neta
Cambio neto en valores disponibles
para la venta (Nota 9)
Total de utilidad integral

Transacciones con Accionistas
Dividendos pagados (Nota 14)

Saldo al 31 de diciembre de 2016
Mis utilidad integral compuesta por:
Utilidad neta
Cambio neto en valores disponibles
para la venta (Nota 9)
Total de utilidad integral

Transacciones con Accionistas
Dividendos pagados (Nota 14)

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Reserva de
Revalorizacion
Aportes de Valores
Acciones Reserva Pendientes de  Disponibles Utilidades no
Comunes de Capital Capitalizar  para la Venta _ Distribuidas Total
4.311.756 117.102 344.696 (200.328) 632.693 5205919
- - 300,743 300,743
- - - 6.150 - 6.150
- - - 6,150 300,743 306,893
- - = (175.553) (175.553)
4.311.756 117.102 344.696 (194.178) 757.883 5.337.259
= - & - 68,605 68,605
- 19.098 - 19.098
- - 19,098 68,605 87,703
= 2 - (638.373) (638.373)
4,311,756 117.102 344 696 (175.080) 188.115 4.786.589

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

2017 2016
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 92,290 394,446
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre la
renta con el efectivo neto provisto por las actividades de

operacion:
Depreciacion y amortizacion 22,524 24,397
Reversion de provision para posibles préstamos
incobrables - (753)
Ingresos por intereses (26,133) (66,162)
Descartes de activos - 126
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Préstamos por cobrar 3,100 3,079
Cuentas por cobrar - otras (24,820) (4,503)
Otros activos (11,711) (12,310)
Cuentas por pagar 27,780 (245)
Adelantos de clientes (14,558) (17,250)
Otros pasivos (2,160) (21,378)
Impuesto sobre la renta pagado (86,175) (41,012)
Intereses cobrados 28.701 72.097
Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion 8.837 330.532
Flujos de efectivo de las actividades de inversidn
Compras de valores disponibles para la venta (21,564) (510,780)
Ventas y redenciones de valores disponibles para la venta 624,613 1,076,180
Compra de activo fijo (3.956) (7.049)
Efectivo neto provisto por las actividades
de inversion 599.093 558,351
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Cuentas con relacionadas, netas (129,427) (62,673)
Dividendos pagados (638,373) (175,553)
Devolucién parcial de capital a los accionistas - -
Efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento (767.800) (238.226)
(Disminucion) aumento neto en el efectivo y equivalentes
de efectivo (159,870) 650,657
Efectivo y depdsitos en banco al inicio del afio (Nota 8) 1,612.609 961,952
Efectivo y depdsitos en banco al final del afio (Nota §) 1,452,739 1,612.609

Las notas adjuntas 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 2017
(Cifras en balboas)

1.

Informacion General

Indesa Holdings Corp. (la “Compaiiia™) es una sociedad anénima tenedora de acciones,
constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panamd, mediante Escritura Piiblica
No.11,658 del 8 de noviembre de 2007 e inicid 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. estan localizadas en la Torre Banco General,
Urbanizacién Marbella, pisos 8 y 12.

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

El 31 de agosto de 2009 y seglin 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 compaiiias y estructuraciones de deuda e
instrumentos financieros, fue absorbida por fusién por Indesa Finance, Inc.

Con fecha 23 de julio de 2010, quedd inscrita en el Registro Publico la Escritura Phblica
No0.6,242 del 14 de julio de 2010 donde se 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 Resolucién
en el Numeral 2 del Articulo 10 del Acuerdo No.2-2010 del 16 de abril de 2010.

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

Mediante Acta de Junta Directiva fechada 8 de julio de 2014, se decidié disolver la empresa
Romina Property, Inc., mediante Escritura Piblica No.8,132 del 19 de julio de 2014, luego
de haberse cobrado todos los créditos, y cancelado los pasivos.

Mediante Acta de Junta Directiva fechada 6 de agosto de 2014, se resolvio fusionar las
compaiiias Indesa & Co. Inc. e Indesa Capital, Inc., siendo esta Gltima la compaiiia
absorbente, mediante Escritura Publica No.17,569 del 8 de agosto de 2013, inscrita en el
Registro Piblico el 9 de septiembre de 2013.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

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

1.

Informacién General (Continuacion)

A continuacion se describen las actividades de las subsidiarias de Indesa Holdings Corp.:

- Indesa Capital, Inc., esta incorporada de acuerdo a las leyes de la Repiiblica de Panama
y se dedica a proveer servicios financieros a individuos y entidades, principalmente en
Panama. Al 30 de septiembre de 2013, Indesa Capital, Inc. fusioné su operacién con
Indesa & Co. Inc., la cual se dedica al negocio de asesorfa y consultorias.

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

- Galdiano Properties, Inc., estd incorporada de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama y se dedica a la administracion de bienes reposeidos.

En reuniones de Junta Directiva y Accionistas, celebradas en septiembre y noviembre de
2015, se aprobd la reestructuracion operativa del Grupo para enfocarse en la asesorfa
financiera, econdmica y administracién de activos. En diciembre de 2015 se present6 ante
el Ministerio de Comercio ¢ Industrias, toda la documentacion requerida para la cancelacién
de la Licencia de Financiera de Indesa Capital, Inc. y mediante Resolucién No.141 del 19 de
abril de 2016 fue aprobada dicha cancelacion. Indesa Capital, Inc. fue autorizada para la
administracion y cobro de la cartera.

Los estados financieros consolidados del Grupo por el afio terminado el 31 de diciembre de
2017, fueron autorizados para su emision por la Junta Directiva el 23 de marzo de 2018.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados se presentan a continuacién. 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 las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), sobre la base de costo histérico,
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 aplicacion de las politicas de contabilidad del Grupo. Las
areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o 4reas donde los supuestos y
estimaciones son significativos para los estados financieros consolidados se revelan en la
Nota 6.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas Adoptadas por el Grupo

Las siguientes normas y modificaciones han sido adoptadas por el Grupo por primera vez
para el ejercicio que tuvo inicio el I de enero de 2017:

o Modificaciones a la NIC 12 en el reconocimiento de activos por impuestos diferidos por
pérdidas no realizadas

o Modificaciones a la NIC 7 que requieren la revelacion de cambios en los pasivos
originales de actividades de financiamiento

o Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2014 —2016 en la NIIF 12- Informacion a Revelar sobre
participaciones en otras entidades

La adopcion de estas modificaciones no tuvo impacto en los montos reconocidos en
ejercicios anteriores, ni impacto significativo en el periodo actual.

Nuevas Normas y Enmiendas aiin no Adoptadas por el Grupo

Ciertas nuevas normas € interpretaciones han sido publicadas, las cuales no son efectivas
para periodos de reporte al 31 de diciembre de 2017, y no han sido adoptadas de manera
anticipada por el Grupo. La evaluacion del Grupo sobre los efectos de estas nuevas normas
e interpretaciones se expone a continuacion:

- La NIIF 9 trata la clasificacion, medicién y baja de activos y pasivos financieros,
introduce nuevas reglas para la contabilidad de cobertura y un nuevo modelo de deterioro
para activos financieros. El Grupo revisé sus activos y pasivos financieros y anticipa el
siguiente impacto por la adopcién de la nueva norma el 1 de enero de 2018:

a. Las cuentas por cobrar clasificada a costo amortizado cumplen con el modelo de
negocio para mantenerse en dicha categoria por consiguiente no se prevé cambios.

b. No habra impacto en la contabilidad de pasivos financieros, ya que los nuevos
requisitos sélo afectan a los pasivos financieros designados a valor razonable
resultados y el Grupo no mantiene ningiin pasivo de este tipo. Las reglas para dar de
baja han sido transferidas de la NIC 39 - Instrumentos financieros: Reconocimiento
y medicién no han sido modificados.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

Nuevas Normas y Enmiendas atin no Adoptadas por el Grupo (continuacion)

¢. Elnuevo modelo de deterioro requiere estimaciones de deterioro con base en pérdidas
crediticias esperadas, en lugar de pérdidas crediticias incurridas bajo NIC 39. Se
aplica a los activos financieros a costo amortizado, activos contractuales de acuerdo
a NIIF 15 - Ingresos provenientes de contratos con clientes, cuentas por cobrar por
arrendamientos, compromisos de préstamos y ciertos contratos de garantia financiera.
El Grupo se encuentra en proceso de evaluar los impactos del nuevo modelo de
deterioro y aplicard los efectos a partir del 2018.

La NIIF 9 también introduce requisitos de revelacion mas amplios y cambios en la
presentacion, por lo que se espera que cambien la naturaleza y extension de las
revelaciones de los instrumentos financieros, particularmente en el afio de adopcion
de la nueva norma.

NIIF 15 - Ingresos de Contratos con Clientes. El TASB emiti6 una nueva norma para el
reconocimiento de ingresos. Esta norma reemplazara a la NIC 18 que cubre los contratos
de bienes y servicios y a la NIC 11 que cubre los contratos de construccién. La nueva
norma se basa en el principio de que los ingresos se reconocen cuando se transfiere el
control de un bien o servicio a un cliente. El Grupo tiene la intencion de adoptar la norma
utilizando el enfoque retrospectivo modificado, lo que significa que el impacto
acumulativo de la adopcidn se reconoceré en las utilidades no distribuidas a partir del 1
de enero de 2018 y que los comparativos no se re expresaran, si hubiese efecto. A la
fecha, el Grupo est4 atn en el proceso de evaluar los impactos de la adopcién de esta
nueva norma.

NIIF 16 - Arrendamientos. Se emiti6 en enero de 2016 y como resultado, la mayoria de
los arrendamientos se reconoceran en el estado de situacion financiera, ya que elimina la
distincion entre arrendamientos financieros y operativos. Bajo esta nueva norma se
reconoce un activo (derecho de bien arrendando) y un pasivo financiero. La Unica
excepcion son los arrendamientos de corto plazo y de un bajo costo. La contabilidad de
los arrendadores no cambiaré significativamente. El Grupo ain esta en el proceso de
evaluar el impacto de esta norma sobre los estados financieros. Esta norma es efectiva
para los periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2019.

No existen otras normas y enmiendas emitidas y que atin no son efectivas que podrian tener
un impacto material en el Grupo.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Principio de Consolidacion

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 Properties, Inc.

El control se obtiene cuando la Compaiiia 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 la Compaiiia tiene directa
o indirectamente mas 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 la fecha efectiva de
adquisicion o desde la fecha efectiva de la disposicion, segiin sea apropiado.

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

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria
de la Repiiblica de Panama, la cual estd a la par con el dolar (US$) de los Estados Unidos de
América, y es de libre cambio en la Republica de Panamé y es considerada la moneda
funcional.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, se consideran como efectivo y
equivalentes de efectivo, los depositos 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 propésito del
activo financiero y es determinado al momento del reconocimiento inicial.

Valores Disponibles para la Venta

Consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerlos por un periodo 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 aquellos 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.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Activos Financieros (continuacion)

Valores Disponibles para la Venta (continuacion)

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 el 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.

Baja de Activos Financieros

El Grupo da de baja un activo financiero sélo 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 contintia 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 continia reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el 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
del 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.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Ingresos por Intereses

El ingreso por intereses es reconocido en el estado consolidado de resultados bajo el método
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 mas 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.

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 realizacion de la asesoria financiera.

Deterioro de Activos Financieros

Préstamos

El Grupo evalia en cada fecha del estado consolidado de situacion financiera 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
incurre en una pérdida por deterioro sélo si existen evidencias objetivas de deterioro como
resultado de uno o més eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo
(“evento de pérdida™) 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 provisién para posibles préstamos
incobrables. 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.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Deterioro de Activos Financieros (continuacion)

Valores Disponibles para la Venta

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera, el Grupo evalia 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 estd 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 el costo
de adquisicion 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.

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 util o
mejoran el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren.

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

Inmueble 30 afios
Mobiliario y equipo de oficina 3 a9 ailos
Equipo de transporte 5 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 afios

Los activos que estdn sujetos a depreciacion y amortizaciéon se revisan para el deterioro
siempre y cuando los cambios segiin las circunstancias indiquen que el valor en libros no es
recuperable. El valor en libros de los activos se reduce inmediatamente al monto recuperable,
que es el mayor entre el activo al valor razonable menos el costo y el valor en uso.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Beneficios a Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Codigo Laboral de la Republica de Panama, los empleados 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 affo de trabajo,
determinada desde la fecha de inicio de la relacion laboral. La Ley No.44 de 1995 establece
que las compaififas deben realizar una contribucion a un Fondo de Cesantia para cubrir los
pagos por prima de antigiiedad. Esta contribucion es determinada en base a la compensacion
pagada a los empleados. Para administrar este fondo, el Grupo establecié un fideicomiso
con una entidad privada autorizada. El aporte del afio ascendié a B/.8,465 (2016: B/.6,660)
y el valor acumulado del Fondo de Cesantia, ascendia a B/.30,860 (2016: B/.25,976).

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 la Caja de Seguro Social
de Panama para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados. El aporte del afio
ascendi6 a B/.60,670 (2016: B/.57,483).

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 el impuesto corriente como el impuesto
diferido. El impuesto sobre la 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 estado
consolidado de situacion financiera.

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 compensacién y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente.
Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el
tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Impuesto sobre la Renta (continuacion)

Por su patte, los activos por impuestos diferidos identificados por diferencias temporales solo
se reconocen en el caso de que se considere probable que el Grupo vaya a tener en el futuro
suficientes ganancias fiscales para hacerle efectivo y no afectan ni el resultado fiscal, ni el
resultado contable.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos, como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las
oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los anélisis 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 econdmico especifico, y que se caracteriza por
estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que corresponden a
otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos diferentes.

Utilidad por Accion

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

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros

Las actividades del Grupo estin expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el anélisis, la evaluacién, la aceptacion, y administracion de un cierto
grado de riesgo o una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico 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 el
retorno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacién financiera del Grupo.
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3.

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Las politicas de administracion de riesgos del Grupo son disefiadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer 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. EI 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 riesgo de mercado (incluyendo el riesgo de moneda extranjera, el
riesgo de tasa de interés 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 esta expuesto al riesgo de mercado, que es el riesgo de que el valor razonable de
los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctie 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 estan expuestos a movimientos de mercados
generales y 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 gestion 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
maximo de pérdida de exposicién de capital y posiciones de colateral adecuados que
mitiguen esa pérdida; y el requerimiento de que, salvo por aprobacion de la Junta Directiva,
sustancialmente todos los activos y pasivos estén denominados en dolares de los Estados
Unidos de América o en balboas.

Riesgo de Crédito

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 exposicion al riesgo de crédito es administrada a través de analisis 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 exposicion al riesgo también
es administrada en parte obteniendo garantias reales y personales.
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Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Crédito (continuacion)
La exposicion méaxima al riesgo de crédito antes de la garantia retenida u otras mejoras de
crédito es la siguiente:

2017 2016
Préstamos:
Corporativos 258,983 258,983
Consumo 14.464 17.564
273.447 276,547

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:

2017 2016

Sin calificacion 1.605.503 2.189.454

En el cuadro anterior se han detallado los factores de mayor exposicion 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, el Grupo utiliza los indicadores de las calificadoras externas.

Riesgo por Tasa de Interés

El Grupo est4 expuesto a los efectos de los cambios en las tasas de interés prevalecientes en
el mercado, en su situacion financiera y flujos de efectivo. El Grupo estd expuesto al riesgo
de tasa de interés como resultado de no controlar los mérgenes que deben existir entre sus
activos y pasivos.
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Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo por Tasa de Interés (continuacion)

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 la reexpresion contractual o la fecha de vencimiento:

Hasta 1-3 3-12 1-5 Mis de Sin
1 Mes Meses Meses Afios 5 Aiios Intereses Total
2017
Activos financicros
Depositos ¢n bancos 1,298,137 - - - - 154,102 1,452,239
Valores disponibles
para la venta - - - - 153,622 1,451,881 1,605,503
Préstamos - - - - - 273447 273447
Total de activos
financieros 1,298,137 - - - 153,622 1.879.430 3.331.189
2016
Activos financieros
Depésitos en bancos 543,862 - - - - 1,068,247 1,612,109
Valores disponibles
para la venta - - 500,000 - 228,630 1,460,824 2,189,454
Préstamos - - - - - 276.547 276.547
Total de activos
financieros 543,862 - 500,000 - 228.630 2,805,618 4,078.1
Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el 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.

Hasta 3 Meses 1-a Mis de Sin
A la Vista 3 Meses a |l Aiio 5 Aifios § Aiios Vencimiento Total
2017
Activos
Depositos en bancos 1,452,239 - - - - - 1,452,239

Valores disponibles
para la venta - - - - - 1,605,503 1,605,503
Préstamos - - - 14.464 - 258983 273 447

Total de activos
financieros 1,452,239 - - 14,464 - 1.864 486 3,331,189
Posicion acumulada 1452239 1452239 1,452,239 1,467,003 1.467.003 3,331,189
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3,

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Liquidez (continuacion)

Hasta 3 Meses 1-a Mis de Sin
A la Vista 3 Meses al Aiio 5 Afos 5 Aiios Vencimiento Total

2016
Activos
Efectivo en bancos 1,612,109 - - - - - 1,612,109
Valores disponibles

para la venta - - 500,000 - 1,689,454 2,189,454
Préstamos - - - 17,135 - 259412 276.547
Total de activos

financieros 1.612.109 - 500,000 17.135 - 1,948,866 4,078,110
Posicion acumulada 1.612.109 1,612,109 2,112,109 2,129.244 2,129.244 4,078,110

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de
continuar como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, asi como mantener
una estructura de capital 6ptima que reduzca los costos de obtencion de capital. Para
mantener una estructura de capital 6ptima, se toman en consideracién factores tales como:
monto de dividendos a pagar, retorno de capital al accionista o emision de acciones.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La NIIF 13 define valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo, o
pagado por transferir un pasivo, en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
en la fecha de medicion. Asimismo, establece una jerarquia que clasifica en 3 niveles los

datos de entrada usados en la medicion del valor razonable de activos y pasivos:

o Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicidn.

e 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).

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

La clasificacion de la valorizacion del 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.
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

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

Depositos en Bancos

El valor en libros de los depositos en bancos se aproxima al valor razonable por su liquidez
y vencimiento a corto plazo. El valor de estos instrumentos esté clasificado en el Nivel 3 de
jerarquia.

Préstamos 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. El valor de estos instrumentos esta
clasificado en el Nivel 3 de jerarquia.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran 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.

El valor razonable de los principales activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable se presentan a continuacion:

2017 2016
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
Activos financieros
Depdsitos en bancos 1,452,239 1,452,239 1,612,109 1,612,109
Préstamos, neto 232,354 232,354 235.454 235,454
Total de activos financieros 1,684,593 1.684.593 1.847.563 1.847,563
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Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

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, el valor
razonable del instrumento es estimado utilizando modelos para célculos de precios o técnicas
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. La Administracion del Grupo
estima que el costo de adquisicion se aproxima al valor razonable.

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
2017
Activos financieros:
Valores disponibles para
la venta 1,605,503 - 114,102 1,491,401

2016
Activos financieros:
Valores disponibles para
la venta 2,189.454 - 728.630 1.460.824

Las técnicas de valuacion utilizadas para determinar el valor razonable de las inversiones en
valores disponibles para la venta a la fecha de los estados financieros consolidados son las
siguientes:

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 Administracion no se basa en
informacion observable del mercado. La técnica de valoracion de estos
instrumentos es el analisis de flujos de efectivos descontados. La Administracion
ha determinado que no existe deterioro.
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

Activos Financieros Medidos a Valor Razonable (continuacion)
A continuacion se realiza una conciliacién de las inversiones que fueron clasificadas en el
Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable:

2017 2016
Saldo al inicio del afio 1,460,824 2,448,242
Compras 21,564 12,582
Ventas y redenciones - (1,000,000)
Cambio en valor razonable 9.013 -
Saldo al final del afio 1,491.401 1.460.824

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 y de industrias;
ademas de asesoria en finanzas corporativas, tales como: asesoria especializada en compra,
venta, fusiones y adquisiciones de empresas; valoraciones de empresas y proyectos;
consecucion de deuda y capital, incluyendo emisiones publicas y privadas de valores;
consultoria gerencial; y realizacion de inversiones propias en capital privado (“Private
Equity”), cuasi capital y deuda subordinada (“Mezzanine Financing”).

31 de diciembre de 2017

Asesoria Foros
Financiera Empresariales Totales

Ingresos 26,133 - 26,133
Ingresos por honorarios y asesoria

financiera 899,000 554,958 1,453,958
Otros ingresos 689 - 639
Gastos generales y administrativos (837.033) (551,457) (1,388.490)
Utilidad antes del impuesto sobre

la renta 88,789 3,501 92,290
Impuesto sobre la renta (22.191) (1.494) (23.685)
Utilidad neta 66.598 2,007 68.605
Total de activos por segmento 4,939,672 137.756 5.077.428
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5.

Informacion de Segmentos (Continuacion)

31 de diciembre de 2016

Asesoria Foros
Financiera Empresariales Totales

Ingresos 66,162 - 66,162
Reversion de provisién para posibles

préstamos incobrables 753 - 753
Ingresos por honorarios y asesoria

financiera 1,288,760 537,250 1,826,010
Otros ingresos 22,628 - 22,628
Gastos generales y administrativos (1.091.158) (429.949) (1,521,107)
Utilidad antes del impuesto sobre

la renta 287,145 107,301 394,446
Impuesto sobre la renta (70,278) (23,425) (93.703)
Utilidad neta 216.867 83.876 300,743
Total de activos por segmento 5.535.733 81.304 5.617.037

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

La Administraciéon del Grupo efectia 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 histdrica 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 informacion observable que indique que ha habido un cambio adverso en la
condicién de pago de los prestatarios.

Al establecer las pérdidas por deterioro, un factor de asuncion 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 Administracion 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 consideracion la experiencia
de la Administracion del valor de realizacion de las mismas.
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6.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

Deterioro de la Inversiéon Disponible para la Venta

La Administracion del Grupo determina que las inversiones estédn deterioradas cuando: (1)
existe 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 econémica o
exista probabilidades de quiebra; y (3) ha habido un impago ya sea del capital o los intereses.
En especifico, la determinacién de qué es significativo o prolongado requiere juicio. Al
hacer este juicio, el Grupo evallia entre otros factores, la volatilidad normal en el precio del
instrumento comparado con la volatilidad de instrumentos similares o indicios de la industria.
En adicién, reconocer el deterioro seria apropiado cuando hay evidencia de un deterioro en
la salud financiera de la entidad en que ha invertido, el desempefio de la industria y los flujos
operativos y financieros.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

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

2017 2016
Activos
Valores disponibles para la venta 1.451.881 1.430.316
Cuentas por cobrar - relacionadas 1.206.548 1.077.121
Gastos generales y administrativos
Honorarios profesionales 473.520 465,727
Dietas 18.200 16.800
Efectivo y Depositos en Bancos
El efectivo y depositos en bancos se detallan a continuacion:
2017 2016
Efectivo 500 500
Depésitos en bancos 1.452.239 1,612,109
Efectivo y depdsitos en banco 1.452.739 1.612.609

Las tasas de interés anual que devengaban los depositos en bancos oscilaban entre 0.25% y
2.50% (2016: 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:

Costo Pérdida Valor
Amortizado no Realizada Razonable
2017
Acciones en empresas privadas 1,780,583 (175.080) 1,605,503
1,780,583 (175.080) 1,605,503
2016
Titulos de deuda privados 500,000 - 500,000
Acciones en empresas privadas 1.883.632 (194.178) 1.689.454
2.383.632 (194.178) 2.189.454

Las tasas de interés anual que devengan los valores de deudas son fijas y durante el afio 2017
oscilaban entre 5.33% a 5.37% (2016: 5.750% y 6.50%).

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

2017 2016
Saldo al inicio del afio 2,189,454 2,748,704
Adiciones 21,564 510,780
Ventas y redenciones (624,613) (1,076,180)
Cambio en valor razonable 19,098 6.150
Saldo al final del afio 1.605.503 2.189.454
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10. Préstamos por Cobrar, Neto

Los préstamos por cobrar se resumen a continuacion:

2017 2016
Corporativo 258,983 258,983
Consumo 14.464 17.564

273,447 276,547
Menos: Provision para posibles préstamos

incobrables (41.093) (41.093)

232.354 235.454
Los préstamos por vencimientos se resumen a continuacion:

2017 2016
Mas de 180 dias 14,035 17,135
Vencidos 259.412 259.412

273.447 276.547
La antigiiedad de los préstamos, incluyendo morosos y vencidos, se resume de la siguiente
forma:

2017 2016
Corriente 5,380 5,891
Vencidos 268.067 270.656

273,447 276.547
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10. Préstamos por Cobrar, Neto (Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2017, los saldos de los préstamos vencidos mayores a 90 dias cuentan
con arreglos de pago o garantias tangibles de hipotecas sobre inmuebles.

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

2017 2016
Saldo al inicio del afio 41,093 71,206
Préstamos castigados contra reserva - (29,360)
Reversion de provision - (753)
Saldo al final del afio 41,093 41.093

11. Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto
El inmueble, mobiliario, equipo y mejoras se detallan de la siguiente manera:

Mobiliario Mejoras ala
Inmuebles y Equipo de y Equipo de Propiedad

Mejoras Transporte Oficina Arrendada Total

2017
Saldo neto al inicio del aiio 265,294 6,356 11,908 892 284,450
Compras - - 3,956 - 3,956
Ventas o descartes - - (5,274) - (5,274)
Depreciacion y amortizacion

del aio (12,436) (2,383) (7.705) - (22,524)
Depreciacion de descartes - - 5.274 - 5.274
Saldo neto al final del afo 252,858 3.973 8,159 892 265,882
Costo 373,071 9,533 164,986 53,528 601,118
Depreciacion y amortizacién

acumuladas (120.213) (5.560) (156.827) (52.636) (335.236)
Valor neto 252.858 3.973 8.159 892 265.882
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11. Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto (Continuacién)

Mobiliario Mejoras ala
Inmuebles y Equipo de ¥ Equipo de Propicdad

Mejoras Transporte Oficina Arrendada Total

2016
Saldo neto al inicio del afio 271,730 8,739 14,563 892 301,924
Compras - - 7,049 - 7,049
Ventas o descartes - - (126) - (126)
Depreciacién y amortizacion

del ano (12.436) (2.383) (9.578) . (24.397)
Saldo neto al final del afio 265,294 6,356 11,908 892 284.450
Costo 373,071 9,533 166,303 53,528 602,435
Depreciacion y amortizacién

acumuladas (107.777) (3.177) (154.395) (52.636) (317.985)
Valor neto 265,294 6.356 11.908 892 284.450

12. Otros Activos

Los otros activos se detallan a continuacion:

2017 2016
Impuesto sobre la renta estimado 62,490 -
Fondo de cesantia 30,861 25,976
Otros 24,122 24,122
Fianzas 17,500 17,500
Gastos y seguros pagados por anticipado 10,340 3,514
Depésitos en garantia 4,543 4,543
Bienes reposeidos 837 837
150.693 76.492

13. Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2017 2016
Prestaciones laborales 67,870 66,357
ITBMS 196 5,493
Otros 6.000 4.377
74,066 76.227
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15.

Dividendos Declarados

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 se distribuyeron dividendos por
B/.638,373 (2016: B/.175,553), los cuales fueron aprobados por la Junta Directiva en enero
2017.

Valor en Libros por Accién

El valor en libros por accion 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 accion se presentan a continuacion:

2017 2016
Total de patrimonio 4,786.589 5,337,259
Numero de promedio ponderado de acciones
comunes 638.373 638.373
Valor en libros por accion 7.50 8.36

En reuniones de Junta Directiva y Asamblea Extraordinaria de Accionistas, celebradas en
noviembre de 2015, se aprobd la reestructuracion del Grupo para enfocarse en la asesoria
financiera, econémica y en la administracion de activos. Esta reestructuracion conllevé a un
pago de un dividendo extraordinario neto de B/.1.71 por accién comiin correspondiente a
todas las utilidades no distribuidas del Grupo al 31 de octubre de 2015 y una devolucién
parcial de capital correspondiente a B/.6.63 por accién comin.
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16.

17.

Utilidad Neta por Accion

El célculo de la utilidad neta por accion bésica se presenta a continuacion:

2017 2016
Cilculo de la utilidad neta por accion basica
Utilidad neta atribuible a los accionistas comunes 68.605 300.743
Nuamero promedio ponderado de acciones comunes 638.373 638.373
Utilidad neta por accién basica 0.11 0.47
Otros Gastos
Los otros gastos se detallan a continuacién:
2017 2016
Alquiler 62,785 62,878
Costo de foros empresariales 30,435 29,797
Teléfonos, telefax y luz 32,650 32,179
Otros 28,664 49,214
Seguros 27,122 32,693
Mantenimiento y reparaciones 23,162 24,108
Impuestos 22,884 65,588
Cuotas y suscripciones 22,560 20,756
Dietas 18,200 16,800
Papeleria y tiles de oficina 8,605 5,166
Combustible y lubricantes 5,944 5,806
Transporte y comunicaciones 5,279 5,340
Cargos bancarios 4,130 3,832
Atenciones a clientes 4,032 5,715
Seminarios y adiestramientos 425 1,950
296,877 361,822
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18.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta estdn sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales por los tres Gltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre
de 2017, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo a la legislacion fiscal panamefia vigente, las compaiiias estén exentas del pago
del impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
También estén exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intereses devengados
provenientes de operaciones destinadas a inversiones en establecimientos de alojamiento
publico turistico, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos - valores
emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

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

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

2017 2016
Corriente 23,685 86,175
Diferido - 7.528
23.685 93.703

En febrero de 2005, la Ley No.6 introdujo un método alternativo para calcular impuesto
sobre la renta que determina el pago del impuesto basado en célculos presuntos. Cuando el
método resulta con un monto mayor que el calculado por el 25.0% de la renta neta gravable
(método tradicional) esta presuncion asume que la renta neta del contribuyente sera de 4.67%
de su renta bruta. Por consiguiente, este método afectara adversamente a los contribuyentes
en situaciones de pérdida o con los margenes 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.

Mediante la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado
Céleulo 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 sicte por ciento (4.67%).
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18.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

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 continuacién:

2017 2016

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 92,290 394,446
Menos:

Efecto fiscal de ingresos extranjeros, exentos

y no gravables (17,446) (89,504)

Utilidad de compaiiias que no tributan 2,145 13,592

Mas: Efecto fiscal de costos y gastos no deducibles 17.750 26.167
Utilidad fiscal 94.739 344.701
Impuesto sobre la renta al 25% 23.685 86.175

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/.10,274 (2016:
B/.10,274) se originan de la provision para posibles préstamos incobrables.

A continuacién se presenta el movimiento del impuesto sobre la renta diferido activo:

2017 2016
Saldo al inicio del afio 10,274 17,802
Disminucion durante el aiio - (7.528)
Saldo al final del afio 10.274 10,274

b



Indesa Holdings Corp. y
Subsidiarias

Informacion de Consolidacion
31 de diciembre de 2017




Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Consolidacién del Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2017
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Total Indesn Indesa Galdinno Indesa Capital
Consolidado minaciones Sub-total Holdings Corp. Capital, Inc. Propertics, Inc. International, Lrd.
Activos
Efectivo y depositos en bancos 1,452,739 - 1,452,739 3,135 197,881 - 1,251,723
Préstamo por cobrar, ncto 232,354 - 232354 - 232354 - -
Intereses por cobrar 703 - 703 - 703 - -
Cuentas por cobrar - subsidinrins - (4,232,602) 4,232,602 4,220,122 - 12,480 -
Cuentas por cobrar - relacionadas 1,206,548 - 1,206,548 - 1,178,206 - 28,342
Cuentas por cobrar 152,732 - 152,732 - 152,732 - -
Inversion en subsidhanas - (100,000) 100,000 100,000 - - -
Valores disponibles para la venta 1,605,503 - 1,605,503 - 1,318,705 - 286,798
Inmueble, mobiliario, equipo y mejoras, neto 265,882 - 265,882 - 265,882 - -
Impuesto sobre la renta diferido 10274 - 10,274 - 10,274 - -
Otros activos 150,693 - 150,693 - 149,857 836 -
Total de activos 5,077,428 (4.332.602) 9,410,030 4,323,257 3,506,594 13.316 1,566,863
Pasivos y Patrimonio
Pasivos:
Cuentas por pagar - 81,164 - 81.164 - -
Cuentas por pagar - subsidiarias - (4,232,602) 4,232,602 - 2,952,981 - 1,279,621
Adelantos de clientes 135,609 - 135,609 - 135,609 - -
Otros pasives 74,066 - 74,066 - 74,066 - -
Total de pasivos 200.839 (4,232.602) 4,523,441 - 3.243.820 - 1,279.621
Acciones comunes 4311,7% (100,000) 4,411,756 4311756 100,000 - -
Reserva de capital 117,102 - 117,102 - - - 117,102
Aportes pendientes de capitalizar 344,696 - - - - 344,696
Reserva de revalorizacion de valores disponibles para la venta (175,080) - - (80) - {175,000)
Utilidades no distribuidas 188.115 - 188.115 11,501 162.854 13316 444
Total de patrimot 4,786,589 (100,000) 4,886,580 4,323,257 262,774 13316 287.242
Total de pasivos y patrimonio 5,077,428 (4,332,602) 9,410,030 4,323.257 3,506,594 13,316 1,566,863
LT




Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Consolidacién del Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017
(Cifras en balboas)

Ingresos

Ingresos por intereses:
Inversiones
Préstamos
Depositos en bancos

Ingreso neto por intereses, antes de reversion de provision

Reversion de provisién para posibles préstamos incobrables

Ingreso neto por intereses, despuds de reversidn de provision

Ingreso por honorarios y comisioncs por asesoria financicra

Otros ingre:
Total dc ingresos de operacioncs, neto

Gastos Generales y Administrativos
Honorarios profisionales
Salarios y gastos de personal
Depreciacion y amortizacién
Otros gasto:

Total de gastos gencrales v administrativos

Utilidad antes del impuesto sobre Ia renta
Impuesto sobre Ia renta, corriente

Utilidad neta

Total Indesa Indesa Galdiano Indesa Capital
Consolidado Eliminaciones Sub-total Holdings Corp. Capital, Inc. Properties, Inc. International, Led.
19452 19,452 - 19,452 - &
2,098 2,008 - 2,098 - -
4.583 4,583 - 1.806 - 2.777
26.133 26,133 - 23,356 - 27717
26133 26,133 - 23,356 - 2977
1,453,959 1,453,950 - 1,453,959 - -
689 689 = 689 - -
14R0.781 1. 480,781 - 1.478.004 - 2777
594,667 594,667 - 504,667 - -
474,425 474,423 - 474,423 - -
22,524 22524 - - -
206,877 296,877 2342 383 2,197
1.388.491 1.388.491 2342 383 2.197
92,200 92,290 (2.342) 04,435 (383) 580
(23.685) (23.685) - (23.683) - -
68,605 68,605 2,342) 70,750 {383) S80
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