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Dictamen de los auditores independientes

A los Accionistas de Interamerica de Comercio S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Interamerica de Comercio S.A. (una empresa
subsidiaria de Inversiones Centenario S.A.A.), que comprenden el estado de situacién financiera al
31 de diciembre de 2014 y de 2013, y los correspondientes estados de resultados integrales, de
cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, y el
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas (incluidas en las notas 1
al 20 adjuntas).

Responsabilidad de la Gerencia sobre los Estados Financieros

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la
Gerencia determine gue es necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén
libres de errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacién en Perd por la Junta de Decanos del
Colegio de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos y planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y
las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de que existan errores materiales en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error. Al realizar esta evaluacion de riesgos, el auditor toma
en consideracién el control interno pertinente de la Compafiia para la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros a fin de disefiar procedimientos de auditoria de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la Compafiia. Una auditoria también comprende la evaluacion de si los principios de
contabilidad aplicados son apropiados vy si las estimaciones contables realizadas por la Gerencia son
razonables, asi como una evaluacién de la presentacion general de los estados financieros.

Inscrita en la partida 11396556 del Registro de Personas Juridicas de Limgy Callao
Miembro de Ernst & Young Global


http://www.datosperu.org

EY

Building a better
working world

Dictamen de los auditores independientes (continuacién)

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

Opinidn

En nuestra opinion, los estados financieros antes indicados, presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion financiera de Interamerica de Comercio S.A. al 31 de
diciembre de 2014 y de 2013, asi como, de su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Péarrafo informativo

Tal como se explica en la nota 1(b) a los estados financieros. Al 31 de diciembre de 2014 y de
2013, los ingresos operativos no han sido suficientes para cubrir sus costos y gastos corrientes de
operacion; en consecuencia, la Compafifa ha incurrido en pérdidas netas por S/.4,577,000 y
S/.6,907,000, respectivamente; y ha tenido que recurrir al apoyo financiero que le brinda
Inversiones Centenario S.A.A. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 han
sido preparados asumiendo la continuidad de operaciones de la Compafiia como empresa en marcha
y no incluyen los ajustes y reclasificaciones que pudieran ser necesarios si la Compafiia no pudiese
operar normalmente.

Lima, Peru,
27 de febrero de 2015

Refrendado por:
(\ «
o w2
Manuel Diaz

C.P.C.C. Matricula N9.30296




Interamerica de Comercio S.A.

Estado de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013

Nota 2014 2013

S/.(000) S/.(000)
Activo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 3 1,874 626
Cuentas por cobrar comerciales, neto 4 511 297
Cuentas por cobrar a relacionadas 18(b) - 6
Otras cuentas por cobrar 303 125
Gastos contratados por anticipado 156 214
Impuestos por recuperar 5 1,027 156
Total activo corriente 3,871 1,424
Impuestos por recuperar 5 4,032 5,234
Inversién financiera disponible para la venta 6 88,758
Propiedades de inversion 7 16,427 15,323
Mobiliario y equipo, neto 196 198
Total activo no corriente 109,413 20,755
Total activo 113,284 22,179
Pasivo y patrimonio neto
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales 8 362 465
Obligaciones financieras 9 162 138
Cuentas por pagar a relacionadas 18(b) 992 1,060
Otras cuentas por pagar 250 119
Total pasivo corriente 1,766 1,782
Obligaciones financieras 9 646 756
Cuentas por pagar a relacionadas 18(b) 94,235
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido 10 2,199 626
Total pasivo no corriente 97,080 1,382
Total pasivo 98,846 3,164
Patrimonio neto 11
Capital emitido 27,803 27,803
Resultados acumulados (13,365) (8,788)
Total patrimonio neto 14,438 19,015
Total pasivo y patrimonio neto 113,284 22,179

Las notas a los estados financieros adjuntas son parte integrante de este estado de situacién financiera.
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Interamerica de Comercio S.A.

Estado de resultados integrales
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

Nota

Ingresos por arrendamiento de locales comerciales y

otros servicios 1(b)
Costos por arrendamiento de locales comerciales y

otros servicios 13
Margen bruto por arrendamiento de locales

comerciales y otros servicios
Cambios en el valor razonable de propiedades de

inversion 7(b)
Margen por arrendamiento de inmuebles
Ingresos (gastos) operativos
Gastos de administracién 14
Gastos de ventas 15
Otros ingresos, neto 16
Utilidad (pérdida) de operacién
Otros ingresos (gastos) financieros
Ingresos financieros
Gastos financieros 17
Dividendos percibidos de inversiones financieras

disponibles para la venta 6(b)
Pérdida por venta de inversiones financieras

disponibles para la venta
Diferencia en cambio, neta 19.2(ii)
Pérdida antes de impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias 10(b)
Pérdida neta
Otras resultados integrales
Cambios en el valor razonable 6(d)

Total otros resultados integrales

2014
$/.(000)

3,604

(2,134)

1,470

1,053

2,523

(880)
(302)
456

1,797

13

(1,870)

625

(3,568)

(3,003)

(1,574)

4,577

4,577)

Las notas a los estados financieros adjuntas son parte integrante de este estado.

2013
$/.(000)

3,545

(2,111)

1,434

(7,422)

(5,988)

(690)
(444)
67

(7,055)

(246)

(673)
(510)

(8,477

1,570

(6,907)

673

(6,234)




Interamerica de Comercio S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

Saldos al 1 de enero de 2013

Activos financieros para la venta
Pérdida neta

Total resultados integrales del afio

Aporte de capital, nota 11(a)

Saldos al 31 de diciembre de 2013

Pérdida neta

Saldos al 31 de diciembre de 2014

Las notas a los estados financieros adjuntas son parte integrante de este estado.

Capital
emitido
S/.(000)

23,135

4,668

27,803

27,803

Otras

reservas
$/.(000)

(673)

673

673

Resultados

acumulados
S/.(000)

(1,881)

(6,907)

(6,907)

(8,788)

4,577)

(13,365)

Total
S/.(000)

20,581

673

(6,907)

(6,234)

4,668

19,015

4,577)

14,438
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Interamerica de Comercio S.A.

Estado de flujos de efectivo
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

Actividades de operacion
Cobranzas a clientes
Pagos a proveedores
Pagos de impuestos

Efectivo neto proveniente en (utilizado en) las actividades de
operacién

Actividades de inversién

Compra de inversiones

Dividendos recibidos

Adquisicion de propiedades de inversion
Adquisicién de mobiliario y equipo
Venta de inversiones

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de las actividades de

inversion

Actividades de financiamiento
Préstamo obtenido de relacionadas
Préstamos pagado a relacionadas
Pago de obligaciones financieras
Aportes de capital

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto (disminucién neta) de efectivo y equivalentes de
efectivo

Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio

Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al final del afio

Transacciones que no generaron flujo de efectivo

Cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion

2014
$/.(000)

3,390
(3,871)

(143)

(624)

(88,758)
265
(51)

(88,544)

92,360
(1,858)
(86)

90,416

1,248

626

1,874

1,053

Las notas a los estados financieros adjuntas son parte integrante de este estado.

2013
$/.(000)

3,962
(5,677)

(278)

(1,993)

(444)
28)
615

143

(3,055)

4,668

1,613

(237)

863

626

(7,422)



Interamerica de Comercio S.A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013

1.

Identificacion, actividad econémica

(€)]

(b)

Identificacién -

Interamerica de Comercio S.A. (en adelante "“la Compafiia") se constituyé el 14 de setiembre de
1950. EI 5 de junio de 2013, a través de un proceso de adquisicién de acciones, Inversiones
Centenario S.A.A. adquiere el 99.99 de las acciones representativas de la Compafiia (antes de
esa fecha pertenecia al Grupo Romero). El domicilio legal de la Compafiia es Av. Victor Andrés
Belaunde N°147, Via Principal 101, Edificio Real Cuatro, San Isidro, Lima Peru.

Actividad econdémica -

La actividad econdmica de la Compafiia consiste en el arrendamiento de locales comerciales.
Adicionalmente, presta otros servicios menores relacionados con el arrendamiento de locales,
como seguridad, limpieza, energia y agua, entre otros. La Compafiia actualmente cuenta con el
Centro Comercial Plaza del Sol de Piura ubicado en la ciudad de Piura y con una extension de
8,305 m2 en alquiler. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia no tiene trabajadores,
el personal es proveido por sus empresas relacionadas Inversiones Centenario S.A.A. y
Multimercados Zonales S.A. mediante los servicios de gerenciamiento que recibe de estas, ver
nota 18(a). La Compaiiia por los servicios de arrendamiento de locales comerciales y otros
servicios ha generado ingresos que ascienden a aproximadamente S/.3,604,000 y S/.3,545,000
por el aflo 2014 y 2013, respectivamente.

La Gerencia de la Compafiia considera que los resultados obtenidos en los Ultimos afios serdn
revertidos en el mediano plazo, para lo cual ha definido una serie de acciones que seran

efectuadas durante los préximos afios, tales como:

- Incrementar su participacién comercial y de ventas, para lo cual la Gerencia se encuentra
implementando nuevas estrategias de mercadeo, posicionamiento y consolidacién del
centro comercial con el que cuenta la Compafifa. Asimismo, la Gerencia se encuentra
efectuando las respectivas negociaciones con terceros y sus subsidiarias para la
ampliacién en su centro comercial, la identificaciéon y posterior implementacién de nuevos
formatos que satisfagan las necesidades de los consumidores.

- La expansion comercial serd financiada con recursos propios, aportes de capital y
financiamiento de terceros, para lo cual la Gerencia viene evaluando la gestién de capital y
su actual estructura financiera con el fin de soportar y sustentar el negocio en el largo

plazo, asi como maximizar el valor para los accionistas.

- Evaluacion continta de la politica de reduccién de costos y gastos de operacién
proveniente de sinergias obtenidas al atender de manera integrada el mercado nacional y
continuar con acciones de mejoras en eficiencias operativas.
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Notas a los estados financieros (continuacién)

©

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2013, fueron aprobados en Junta General de
Accionistas de fecha 28 de febrero de 2014. Los estados financieros de la Compafiia al 31 de
diciembre de 2014 han sido aprobados por la Gerencia, y serdn presentados para aprobacién del
Directorio y la Junta General de Accionistas en el marco de lo establecido por la Ley General de
Sociedades. En opinién de la Gerencia, los estados financieros adjuntos serdn aprobados por el
Directorio y por la Junta General de Accionistas sin mayores modificaciones.

2. Principales principios y prdcticas contables

A continuacién se presenta los principales principios contables utilizados en la preparacién y

presentacion de los estados financieros de la Compafiia.

2.1

Bases para la preparacion y presentacion -

Los estados financieros adjuntos se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (en adelante “NIIF"), emitidas por el International Accounting Standards
Boards (en adelante “IASB"), vigentes al 31 de diciembre de 2014.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la
Compaiiia, que manifiesta expresamente que se han aplicado todos los principios y criterios
contemplados en las NIIF emitidas por el IASB.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, excepto por las
propiedades de inversién y las inversiones disponibles para la venta, los cuales han sido medidos
a su valor razonable. Los estados financieros se presentan en Nuevos Soles y todos los valores
estdn redondeados a miles de Nuevos Soles S/.(000), excepto cuando se indique lo contrario.

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NIIF, requieren el uso de ciertos
estimados contables criticos. También requiere que la Gerencia ejerza su juicio en el proceso de
aplicacién de las politicas contables de la Compafiia. Las dreas que involucran un mayor grado de
juicios separados o complejidad o dreas en las gue los supuestos y estimados son significativos

para los estados financieros se describen en la nota 2.3.

Las politicas de contabilidad adoptadas son consistentes con las aplicadas en afios anteriores,
excepto que la Compafiia ha adoptado las nuevas NIIF y NIC's revisadas que son obligatorias para
los periodos que se inician en o después del 1 de enero de 2014, segin se describe a
continuacion; sin embargo, debido a la estructura de la Compafiia y la naturaleza de sus
operaciones, la adopcion de dichas normas no tuvo un efecto significativo en su posicién
financiera y resultados; por lo tanto, no ha sido necesario modificar los estados financieros de la

Compaiiia.

- NIC 32 “Instrumentos Financieros: Presentacion” - Compensacion de activos y pasivos
financieros (modificacion) -
Estas modificaciones aclaran el significado del término “actualmente tiene un derecho
legal de compensacion” y los criterios para los mecanismos de liguidacién no simultanea
para calificar para la compensacién, y deben aplicarse de manera retroactiva. Estas



Notas a los estados financieros (continuacion)

modificaciones no tienen efecto sobre la Compaifiia ya que no tiene acuerdos de

compensacion.

NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicién” - Novacién de derivados y
continuidad de la contabilidad de coberturas (modificaciones) -

Estas modificaciones eximen de discontinuar la contabilidad de coberturas cuando la
novacién de un derivado designado como instrumento de cobertura retdna ciertos
requisitos y se requiere su aplicacion retroactiva. Estas modificaciones no tienen efecto
sobre la Compaifiia, ya que no hizo ninguna novacién de derivados durante el periodo

actual o los anteriores.

- “Entidades de inversién” (modificaciones a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27) -
Estas modificaciones establecen una excepcion al requerimiento de consolidacién para las
entidades que cumplen con la definicién de “entidades de inversién” segun al NIIF 10
estados financieros consolidados y deben aplicarse en forma retroactiva, con alguna
exencién por la transicién. La excepcidn a la consolidacién requiere que las entidades de
inversion contabilicen las subsidiarias al valor razonable con cambios en resultados. Estas
modificaciones no tienen efecto sobre la Compafiia ya que no califica como entidad de

inversion segun NIIF 10.

- CINIF 21 “Gravdmenes" -
La CINIIF 21 aclara que una entidad reconoce un pasivo por un gravamen cuando ocurre la
actividad o el evento que da origen al pago, segun lo establezca la legislacién pertinente.
Para un gravamen que se incurre al alcanzar un umbral minimo, la interpretacién acara
gue no deberia anticiparse pasivo alguno antes de gque se alcance ese umbral minimo
especifico. Se requiere su aplicacién retroactiva. Esta interpretacién no tiene efecto en la
Compaifiia, ya que ésta ha aplicado los principios de reconocimiento en virtud de la NIC 37
Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes de conformidad con los
requerimientos de la CINIIF 21 en periodos anteriores.

- Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2010-2012) -
En el ciclo de mejoras anuales a las NIIF 2010-2012, el IASB emitié siete modificaciones a
seis normas, entre las que se incluyé una modificacién a la NIIF 13 Medicién del valor
razonable. La modificacién a la NIIF13 entré en vigencia en forma inmediata para los
periodos iniciados a partir del 1° de enero de 2014 y aclara en los fundamentos de las
conclusiones que las cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo sin tasas de interés
explicitas pueden medirse por los importes de las facturas cuando el efecto de los
descuentos no sea significativo. Estas modificaciones de la NIIF13 no tienen efecto sobre

la Compafiia.

- Mejoras anuales a las NIIF (ciclo 2011-2013) -
En el ciclo de mejoras anuales a las NIIF 2011-2013, el IASB emitié cuatro modificaciones
a cuatro nomas, entre las que se incluyé una modificaciones a la NIIF 1 Adopcién por
primera vez de las normas internaciones. La modificacién a la NIIF1 entré en vigencia en
forma inmediata para los periodos iniciados a partir 1° de enero de 2014, y aclara en los
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fundamentos de las conclusiones que una entidad puede optar por aplicar una norma

actual o una nueva norma gue aun no sea obligatoria; sin embargo, se permite la

aplicacién anticipada siempre que cualquiera de esas normas se aplique de manera

coherente en todos los periodos presentados en los primeros estados financieros de la

entidad emitidos segun la NIIF. Estas modificaciones a las NIIF 1 no tienen efecto sobre la

Compaifiia, ya que ésta ya prepara sus estados financieros segun las NIIF y no es un

adoptante por primera vez de dichas normas.

2.2 Principales principios y practicas contables significativas -

@ Instrumentos financieros: Reconocimiento inicial y medicién posterior -

®

Activos financieros -

Reconocimiento y medicién inicial -

Los activos financieros incluidos en el alcance de la NIC 39 “Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicién" se clasifican como activos financieros al
valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar,
inversiones mantenidas hasta su vencimiento, inversiones financieras disponibles
para la venta, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en
una cobertura eficaz, seguin corresponda. La Compafiia determina la clasificacién

de los activos financieros al momento de su reconocimiento inicial.

Las compras o ventas de activos financieros que requieran la entrega de los activos
dentro de un periodo de tiempo establecido por una norma o convencién del
mercado (compraventas convencionales) se reconocen en la fecha de la
compraventa; es decir, la fecha en que la Compafiia se compromete a comprar o
vender el activo. Los activos financieros de la Compafiia incluyen efectivo y
equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por
cobrar, cuentas por cobrar a relacionadas e inversion financiera disponible para la

venta.

Medicién posterior -

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia no mantiene activos
financieros clasificados a valor razonable con cambios en resultados o inversiones
mantenidas hasta el vencimiento. La medicién posterior de los activos financieros
depende de su clasificacién, de la siguiente manera:

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Después del reconocimiento
inicial, estos activos financieros se miden al costo amortizado mediante el uso del
método de la tasa de interés efectiva (TIE), menos cualquier deterioro del valor. El
costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualguier descuento o prima en la
adquisicién y las comisiones o los costos que son una parte integrante de la TIE. La
amortizacion de la TIE se incluye en el rubro “Ingresos financieros" y las pérdidas
que resulten del deterioro del valor se reconocen en el rubro “Gastos financieros”,
del estado de resultados integrales.



Notas a los estados financieros (continuacion)

La Compafifa mantiene en esta categoria: efectivo y equivalentes de efectivo,
cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a
relacionadas.

Inversion financiera disponible para la venta

La inversién disponible para la venta incluye un instrumento de capital. El
instrumento de capital en esta categoria es aguel que se espera mantener por un
tiempo indefinido, pero que se puede vender ante una necesidad de liquidez o ante
cambios en las condiciones del mercado.

Después del reconocimiento inicial, la inversién financiera disponible para la venta
se mide por su valor razonable, y la ganancia o pérdida no realizada se reconoce
como otros resultados integrales en el patrimonio como parte del rubro “Otras
reservas de patrimonio” hasta que la inversion se da de baja; en ese momento, la
ganancia o pérdida acumulada se reconoce en el rubro “Ingresos financieros ", o se
considera como un deterioro del valor de la inversién, en cuyo caso, la pérdida
acumulada es reclasificada al rubro “Gastos financieros” del estado de resultados
integrales y eliminada del patrimonio. Los rendimientos ocurridos en el periodo se

reconocen en el rubro “Ingresos financieros"” en el estado de resultados integrales.

Baja de activos financieros -

- Un activo financiero (o, de corresponder, parte de un activo financiero o
parte de un grupo de activos financieros similares) se da de baja en cuentas
cuando:

- Hayan expirado los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo
generados por el activo;

- La Compaiiia ha transferido los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo generados por el activo, o se haya asumido una obligacién de pagar
a un tercero la totalidad de esos flujos de efectivo sin una demora
significativa, a través de un acuerdo de transferencia (pass-through
arrangement), y (a) la Compafiia ha transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo; o (b) no se han
transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo, pero se haya transferido el control
sobre el mismo.

Cuando la Compafiia haya transferido sus derechos de recibir los flujos de efectivo
de un activo, o haya celebrado un acuerdo de traspaso, pero no haya ni transferido
ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo, ni haya
transferido el control del mismo, el activo es reconocido en la medida de la
participacién continuada de la Compafiia sobre el activo. En ese caso, la Compafiia
también reconoce el pasivo relacionado. El activo transferido y el pasivo
relacionado se miden de una manera que reflejen los derechos y las obligaciones
gue la Compafiia ha retenido.
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Una participacion continuada gue tome la forma de una garantia sobre el activo
transferido, se mide como el menor entre el importe original del valor en libros del
activo, y el importe maximo de contraprestacion que la Compafiia podria verse
obligado a devolver.

@i Deterioro de activos financieros -
La Compafiia evalla a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
gue un activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran
deteriorados. Un activo financiero o un grupo de activos financieros se consideran
deteriorados, siy sélo si, existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de
uno o mas acontecimientos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial
del activo (un “evento que causa la pérdida") y ese evento que haya causado la
pérdida tiene un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero o de la Compafiia de activos financieros, que se pueda estimar de
manera fiable. La evidencia de deterioro puede incluir indicios de dificultades
financieras significativas de los deudores o grupo de deudores, incumplimiento o
retrasos en los pagos de intereses o principal, probabilidad de reestructuracién o
quiebra de la empresa u otro proceso de reorganizacion legal financiera en la que
se demuestre que existird una reduccién en los flujos futuros estimados, como
cambios en circunstancias o condiciones econémicas que tienen correlacién en

incumplimientos de pago.

Activos financieros contabilizados al costo amortizado -

Para los activos financieros contabilizados al costo amortizado, la Compafiia
primero evalla si existe evidencia objetiva de deterioro del valor, de manera
individual para los activos financieros que son individualmente significativos, o de
manera colectiva para los activos financieros gue no son individualmente
significativos. Si la Compafiia determina que no existe evidencia objetiva de
deterioro del valor para un activo financiero evaluado de manera individual,
independientemente de su significatividad, incluye a ese activo en un grupo de
activos financieros con caracteristicas de riesgo de crédito similares, y los evalda
de manera colectiva para determinar si existe deterioro de su valor. Los activos
gue se evallan de manera individual para determinar si existe deterioro de su
valor, y para los cuales una pérdida por deterioro se reconoce o se sigue
reconociendo, no son incluidos en la evaluacién de deterioro del valor de manera

colectiva.

Si existe evidencia objetiva de que ha habido una pérdida por deterioro del valor, el
importe de la pérdida se mide como la diferencia entre el importe en libros del
activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados (excluyendo
las pérdidas de crédito futuras esperadas y que aun no se hayan producido). El
valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta a la tasa de
interés efectiva original de los activos financieros. Si una cuenta por cobrar
devenga una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier
pérdida por deterioro del valor es la tasa de interés efectiva actual corriente.



Notas a los estados financieros (continuacion)

(i)

El importe en libros del activo se reduce a través del uso de una cuenta de
provisién y el importe de la pérdida se reconoce en el estado de resultados
integrales. Los intereses ganados se siguen devengando sobre el importe en libros
reducido del activo, utilizando la tasa de interés utilizada para descontar los flujos
de efectivo futuros a los fines de medir la pérdida por deterioro del valor. Los
intereses ganados se registran como ingreso financiero en el estado de resultados
integrales. Las cuentas por cobrar y la provisién correspondiente se dan de baja
cuando no existen expectativas realistas de un recupero futuro y todas las
garantias que sobre ellos pudieran existir se efectivizaron o transfirieron a la
Compafiia. Si en un ejercicio posterior, el importe estimado de la pérdida por
deterioro del valor aumenta o disminuye debido a un evento que ocurre después de
haberse reconocido el deterioro, la pérdida por deterioro del valor reconocida
anteriormente se aumenta o disminuye ajustando la cuenta de provision. Si
posteriormente se recupera una partida que fue imputada a pérdida, el recupero se

acredita como gasto financiero en el estado de resultados integrales.

Inversién financiera disponible para la venta -
Respecto de la inversién financiera disponible para la venta, a cada fecha de cierre
del periodo sobre el que se informa, la Compafiia evalla si existe evidencia objetiva

de que lainversidn se encuentre deteriorada en su valor.

Para este instrumento de capital clasificado como disponible para la venta, el
deterioro del valor se evalla sobre la base de los mismos criterios que para los
activos financieros contabilizados al costo amortizado. Sin embargo, el importe
registrado por deterioro es la pérdida acumulada medida como la diferencia entre el
costo amortizado y el valor razonable actual, menos cualquier pérdida por deterioro

reconocida previamente en el estado de resultados integrales.

Pasivos financieros -

Reconocimiento inicial y medicién -

Los pasivos financieros (dentro del alcance de la NIC 39) se clasifican como pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados integrales, préstamos y
cuentas por pagar, o como derivados designados como instrumentos de cobertura
en una cobertura eficaz, segun corresponda. La Compafiia determina la

clasificacion de los pasivos financieros al momento del reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable
mas, en el caso de los préstamos y cuentas por pagar contabilizados al costo
amortizado, los costos de transacciéon directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de la Compafiia incluyen cuentas por pagar comerciales,
otras cuentas por pagar, cuentas por pagar relacionadas y obligaciones financieras
que devengan intereses.
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Medicion posterior -
La medicién de los pasivos financieros depende de la clasificacién efectuada por la
Compafifa como se describe a continuacién:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados -
La medicién posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacién de la
siguiente manera:

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen los
pasivos financieros mantenidos para negociar y los pasivos financieros designados
al momento del reconocimiento inicial como al valor razonable con cambios en
resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se contraen
con el propdsito de negociarlos en un futuro cercano. Las ganancias o pérdidas por
pasivos mantenidos para negociar se reconocen en el estado de resultados de

integrales.

La Compafiia no ha designado ningun pasivo financiero al valor razonable con
cambios en resultados al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

Obligaciones financieras

Después del reconocimiento inicial, las deudas y préstamos gue devengan intereses
se miden posteriormente al costo amortizado, utilizando la TIE. Las ganancias y
pérdidas se reconocen en el estado de resultados integrales cuando los pasivos se
dan de baja, asi como a través del proceso de amortizacién, a través de la TIE.

El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en
la adquisiciéon y las comisiones o los costos que sean una parte integrante de la TIE.
La amortizacién de la TIE se reconoce como gasto financiero en el estado de

resultados integrales.

Baja en cuentas -
Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién especificada en el
correspondiente contrato se haya pagado o cancelado, o haya vencido.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro pasivo proveniente
del mismo prestamista bajo condiciones sustancialmente diferentes, o si las
condiciones de un pasivo existente se modifican de manera sustancial, tal permuta
o modificacién se trata como una baja del pasivo original y el reconocimiento de un
nuevo pasivo, y la diferencia entre los importes en libros respectivos se reconoce
en el estado de resultados integrales.
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Compensacién de instrumentos financieros -

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan de manera que se
informa el importe neto en el estado de situacién financiera, solamente si existe un
derecho actual legalmente exigible de compensar los importes reconocidos, y
existe la intencién de liquidarlos por el importe neto, o de realizar los activos y
cancelar los pasivos en forma simultanea.

Valor razonable de los instrumentos financieros -

El valor razonable de los instrumentos financieros medidos al costo amortizado es
divulgado en la nota 20. El valor razonable es el precio que se recibiria por vender
un activo o que se pagaria al transferir un pasivo en una transaccién ordenada
entre participantes de un mercado a la fecha de medicién.

El valor razonable de un activo o pasivo se mide utilizando los supuestos que los
participantes en el mercado usarian al ponerle valor al activo o pasivo, asumiendo
que los participantes en el mercado actdan en su mejor interés econémico.

La Compaiiia utiliza técnicas de valuaciéon que son apropiadas en las circunstancias
y por las cuales tiene suficiente informacion disponible para medir al valor
razonable, maximizando el uso de datos observables relevantes y minimizando el

uso de datos no observables.

Todos los activos y pasivos por los cuales se determinan o revelan valores
razonables en los estados financieros son clasificados dentro de la jerarquia de
valor razonable, descrita a continuacién, en base al nivel mds bajo de los datos

usados que sean significativos para la medicidn al valor razonable como un todo:

- Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos
o pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la
medicion.

- Nivel 2 - Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mds bajo de
informacién que es significativo para la medicién al valor razonable es
directa o indirectamente observable.

- Nivel 3 - Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mas bajo de
informacién que es significativo para la medicién al valor razonable no es

observable.

Para los activos y pasivos que son reconocidos al valor razonable en los estados
financieros sobre una base recurrente, la Compafiia determina si se han producido
transferencias entre los diferentes niveles dentro de la jerarquia mediante la
revision de la categorizacion al final de cada periodo de reporte. Asimismo, la
Gerencia analiza los movimientos en los valores de los activos y pasivos que deben
ser valorizados de acuerdo con las politicas contables de la Compafiia.
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Para propdsitos de las revelaciones de valor razonable, la Compafiia ha
determinado las clases de activos y pasivos sobre la base de su naturaleza,
caracteristicas y riesgos y el nivel de la jerarquia de valor razonable tal como se

explicé anteriormente.

(vi)  Instrumentos financieros derivados -
Al inicio de la relacion de cobertura, la Compafiia designa y documenta
formalmente la relacion de cobertura que desea aplicar, el objetivo de la gestidon
del riesgo vy la estrategia para llevar a cabo la cobertura. La documentacién incluye
la identificacién del instrumento de cobertura, la partida o transaccién cubierta, la
naturaleza del riesgo que se cubre y cdmo la entidad evaluard la eficacia de los
cambios en el valor razonable del instrumento de cobertura para compensar la
exposicién ante los cambios en el valor razonable de la partida cubierta o en los
flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto. Se espera que tales coberturas sean
altamente eficaces en lograr la exposicion ante los cambios en el valor razonable o
en los flujos de efectivo, y las mismas se evallan de manera permanente para
determinar que realmente hayan sido altamente eficaces a lo largo de los periodos
de reporte y para los cuales fueron designados.

Las ganancias o pérdidas derivadas de los cambios en el valor razonable son
reconocidas directamente en el estado de resultados integrales, excepto por la
parte efectiva de la cobertura de flujos de efectivo, la cual fue reconocida como un
resultado no realizado en instrumentos financieros.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compaiiia no tiene ningun instrumento

financiero de cobertura.

Transacciones en moneda extranjera -
Moneda funcional y moneda de presentacién -
Los estados financieros de la Compafiia son presentados en nuevos soles, gue es también

su moneda funcional.

Transacciones y saldos en moneda extranjera -

Se consideran transacciones en moneda extranjera a aquellas realizadas en una moneda
diferente a la moneda funcional. Las transacciones en moneda extranjera son inicialmente
registradas en la moneda funcional usando los tipos de cambio vigentes en las fechas de
las transacciones. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera
son posteriormente ajustados a la moneda funcional usando el tipo de cambio vigente a la
fecha del estado de situacién financiera. Las ganancias o pérdidas por diferencia en
cambio resultante de la liquidacién de dichas transacciones y de la traslacién de los
activos y pasivos monetarios en moneda extranjera a los tipos de cambio de la fecha del
estado de situacién financiera, son reconocidas en el rubro “Diferencia en cambio, neta”
en el estado de resultados integrales. Los activos y pasivos no monetarios determinados
en moneda extranjera, son trasladados a la moneda funcional al tipo de cambio vigente a
la fecha de la transaccién.
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Efectivo y equivalente de efectivo -

Para fines del estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalente de efectivo
corresponden a los rubros de caja, cuentas corrientes y depdsitos con menos de tres
meses de vencimiento desde su fecha de adquisicién. Dichas cuentas no estdn sujetas a un
riesgo significativo de cambios en su valor.

Propiedades de inversion -

Las propiedades que se mantienen para la obtencién de rentas o para la apreciacién de
valor o ambas y que no son ocupadas por la Compafiia se clasifican como propiedades de
inversion. Las propiedades de inversion también incluyen las propiedades que estdn en
proceso de construccién o desarrollo para su uso como propiedades de inversién.

Las propiedades de inversidn se registran inicialmente al costo, incluyendo los costos de
transaccién, impuestos, honorarios legales y cuando son aplicables los costos por
préstamos. El valor en libros también incluye el costo de reemplazar parte de una
propiedad de inversién existente al momento en que se incurre en costos si los criterios de

reconocimiento se cumplen.

Posterior al reconocimiento inicial, las propiedades de inversiéon se miden a su valor
razonable. El valor razonable de las propiedades de inversién se determina al cierre del
periodo sobre el que se informa y estad determinado sobre precios de mercado, ajustado
de ser aplicable, por cualquier diferencia en la naturaleza, ubicacién y condicién de cada
activo especifico. De no contar con informacién disponible, la Compafiia usa métodos de
valuacién alternativos tales como precios recientes en mercados menos activos o
proyecciones de flujos descontados. Las valuaciones son realizadas por profesionales
externos a la Compafiia, que tienen experiencia en la valuacion de activos de la misma
ubicacién y categoria de los inmuebles sujetos a valuacién y alternativamente por

estimaciones de la Gerencia.

La medicion del valor razonable de propiedades en construccion se aplica sélo en la
medida que el valor razonable se considera que ha sido determinado de forma fiable, caso
contrario permanece registrada al costo.

Los cambios en el valor razonable se reconocen en el estado de resultados integrales. Las
propiedades de inversion son dadas de baja cuando se disponen via su venta. Cuando la
Compafiia vende una propiedad a su valor razonable, este valor corresponde a la ultima
medicién del valor razonable realizada previa a la venta. La ganancia o pérdida se

reconoce en el estado de resultados integrales.

Si una propiedad de inversion es ocupada por la Compafiia se reclasifica al rubro
mobiliario y equipo. El valor razonable del inmueble a la fecha de la reclasificacién
representa su costo para propdsitos de registro contable posteriores.
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Mobiliario y equipo -

El mobiliario y equipo se registra al costo, neto de la depreciacién acumulada y/o las
pérdidas de deterioro, si las hubiere. El costo histérico de adquisicion incluye los gastos
qgue son directamente atribuibles a la adquisicién de los activos.

Para los componentes significativos de mobiliario y equipo que deben ser reemplazados
periddicamente, la Compafiia le da de baja al componente reemplazado y reconoce el
componente nuevo con su correspondiente vida Util y depreciacién. Asimismo, cuando se
efectla una inspeccién o reparacién de gran envergadura, el costo de la misma se
reconoce como un reemplazo en la medida en que se cumplan los requisitos para su
reconocimiento. Todos los demds costos de reparacién y mantenimiento se reconocen
como gasto en el estado de resultados integrales a medida que se incurren. El valor
presente del costo estimado para el desmantelamiento del activo después de su uso se
incluye en el costo de ese activo, en la medida en que se cumplan los requisitos para el

reconocimiento de la provisién respectiva.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacion es calculada siguiendo el método de linea
recta estimada al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, como sigue:

Afios
Magquinaria y equipo 10
Muebles y enseres 10
Equipos diversos 10

Un componente de mobiliario y equipo o cualquier parte significativa inicialmente
reconocida se dan de baja cuando no se espera obtener beneficios econémicos futuros por
su uso o venta. Cualquier pérdida o ganancia en el momento de dar de baja el activo
(calculada como la diferencia entre el ingreso neto procedente de la venta del activo y su
importe en libros) se incluye en el estado de resultados integrales.

Debido a las caracteristicas particulares de los activos mantenidos por la Compafiia (dificil
de ser reutilizables y vendibles al final de su vida atil), la Gerencia, conjuntamente con su
drea técnica, han determinado que el valor residual de los mismos no es significativo; por

lo que se considera cero.

Arrendamientos -

La determinacién de si un acuerdo constituye o incluye un arrendamiento se basa en la
esencia del acuerdo a la fecha de su celebracién, si el cumplimiento depende del uso de
uno o mas activos especificos, o si el acuerdo concede el derecho de uso del activo,
incluso si tal derecho no esta especificado de manera explicita en el acuerdo.
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La Compafiia como arrendatario

Los arrendamientos financieros que transfieren a la Compafiia sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la titularidad del activo arrendado, se capitalizan al inicio
del plazo del arrendamiento, ya sea por el valor razonable de la propiedad arrendada o por
el valor presente, de los pagos minimos de arrendamiento. Los pagos de arrendamiento se
prorratean entre los cargos financieros y la reduccién del pasivo por arrendamiento de
modo de alcanzar una tasa de interés constante sobre el saldo restante del pasivo. Los
cargos financieros se reconocen en el rubro “Gastos financieros” del estado de resultados
integrales.

Un activo arrendado se deprecia a lo largo de la vida util si corresponde al rubro
“Mobiliario y equipo, neto”. Sin embargo, si no existe certeza razonable de que la
Compafiia obtendrd la propiedad al término del plazo de arrendamiento, el activo se
depreciard durante la vida util estimada o en el plazo de arrendamiento, el que sea menor.

Los pagos por arrendamientos operativos se reconocen como gastos operativos en el

estado de resultados integrales, en forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

Deterioro del valor de los activos no financieros -

A cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, la Compafiia evalla si existe
algun indicio de que un activo de larga duracién pudiera estar deteriorado en su valor. Si
existe tal indicio, o cuando una prueba anual de deterioro del valor para un activo es
requerida, la Compafiia estima el importe recuperable de ese activo. El importe
recuperable de un activo es el mayor valor entre el valor razonable menos los costos de
venta, ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo (UGE), y su valor en
uso, y se determina para un activo individual, salvo que el activo no genere flujos de
efectivo que sean sustancialmente independientes de los de otros activos o grupos de

activos.

Cuando el importe en libros de un activo o de una UGE excede su importe recuperable, el
activo se considera deteriorado y su valor se reduce a su importe recuperable. Al evaluar
el valor en uso de un activo, los flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor
presente mediante una tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones
corrientes del mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos especificos del

activo.

Para la determinacién del valor razonable menos los costos de venta, se toman en cuenta
transacciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de
transacciones, se utiliza un modelo de valoracién que resulte apropiado. Por lo general,
los presupuestos y cdlculos de proyecciones cubren un periodo de 5 afios. Para los
periodos de mayor extensién, se calcula una tasa de crecimiento a largo plazo y se le
aplica a los flujos de efectivo futuros de las proyecciones a partir del quinto afio.
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Para los activos en general, a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, se
efectla una evaluacién sobre si existe algun indicio de que las pérdidas por deterioro del
valor reconocidas previamente ya no existen o hayan disminuido. Si existiese tal indicio, la
Compafiia efectla una estimacion del importe recuperable del activo o de la UGE.

Una pérdida por deterioro del valor reconocida previamente solamente se revierte si hubo
un cambio en los supuestos utilizados para determinar el importe recuperable del activo
desde la Ultima vez en que se reconocié una pérdida por deterioro del valor de ese activo.
Lareversion se limita de manera tal que el importe en libros del activo no exceda su
monto recuperable, ni exceda el importe en libros que se hubiera determinado, neto de la
depreciacién, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para ese
activo en ejercicios anteriores. Tal reversién se reconoce en el estado de resultados
integrales, salvo que el activo se contabilice por su valor revaluado, en cuyo caso la

reversién se trata como un incremento de revaluacién.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Gerencia de la Compafiia considera que no
existen acontecimientos o cambios econémicos gue indiquen gue el valor neto registrado
del mobiliario y equipos, no pueda ser recuperado.

Costos de financiamiento -

Los costos por préstamos que sean directamente atribuibles a la adquisicién, construccién
o produccién de un activo que necesariamente lleve un periodo de tiempo sustancial para
que esté disponible para su uso esperado o su venta, se capitalizan como parte del costo
del activo respectivo. Estos costos de financiamiento se capitalizan, como parte del costo
del activo, siempre que sea probable que den lugar a beneficios econémicos futuros para
la entidad y puedan ser medidos con fiabilidad. Todos los demds costos por préstamos se
contabilizan como gastos en el periodo en el que se incurren. Los costos por préstamos
incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la Compafiia en relacién con la
celebracién de los acuerdos de préstamos respectivos.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos -

Los ingresos son reconocidos en la medida en que sea probable que los beneficios
econémicos fluyan a la Compafiia y que los ingresos se puedan medir de manera fiable y la
cobranza de la cuenta por cobrar correspondiente esta razonablemente asegurada,
independientemente del momento en el que el pago sea realizado. El ingreso es medido al
valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir, teniendo en cuenta las
condiciones de pago definidas contractualmente y excluyendo descuentos, impuestos y
otros conceptos relacionados a la prestacion de servicios. Los siguientes criterios se

deben cumplir para que se reconozca un ingreso:

- Alquileres -
Los ingresos provenientes de los alquileres, menos los costos directos iniciales que
la Compafiia incurre por estos arrendamientos, se reconocen siguiendo el método

de linea recta durante la vigencia del contrato de arrendamiento.
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Los ingresos por renta adelantada son reconocidos en el estado de resultados
integrales, siguiendo el método en linea recta de los ingresos por alquileres de los
locatarios.

- Prestacién de servicios -
Los ingresos por prestacion de servicios son reconocidos cuando los servicios han
sido prestados y facturados.

- Intereses -
Los intereses se reconocen en proporcion al tiempo transcurrido, de forma que

refleje el rendimiento efectivo del activo, a menos que su recuperacion sea incierta.

Los costos y gastos se reconocen a medida que devengan, independientemente del
momento en que se pagan, y se registran en los periodos con los cuales se relacionan.

Impuestos -

Impuesto a las ganancias corriente -

Los activos y pasivos corrientes por impuesto a las ganancias se miden por los importes
gue se esperan recuperar o pagar a la Administracién Tributaria. Las tasas impositivas y la
normativa tributaria utilizadas para computar el impuesto son aguellas que estan
aprobadas o cuyo procedimiento de aprobacién se encuentra préximo a completarse a la

fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

La Gerencia evalta en forma periddica las posiciones tomadas en las declaraciones de
impuesto con respecto a las situaciones en las que las normas tributarias aplicables se

encuentran sujetas a interpretacién y constituye provisiones cuando fuera apropiado.

Impuesto a las ganancias diferido -
El impuesto a las ganancias diferido se reconoce utilizando el método del pasivo sobre las
diferencias temporarias entre las bases impositivas de los activos y pasivos y sus importes

en libros a la fecha de cierre sobre el periodo en el que se informa.

Los pasivos por impuesto a las ganancias diferido se reconocen por todas las diferencias
temporales imponibles, salvo las diferencias temporales imponibles relacionadas con las
inversiones en subsidiarias y entidad controlada de forma conjunta, cuando la oportunidad
de su reversion se pueda controlar, y sea probable gue las mismas no se reversen en el

futuro cercano.

Los activos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporales
deducibles, y por la compensacion futura de créditos fiscales y pérdidas tributarias
arrastrables no utilizadas, en la medida en que sea probable la existencia de ganancias
imponibles disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar dichas diferencias
temporales deducibles, y/o se puedan utilizar dichos esos créditos fiscales y pérdidas
tributarias arrastrables, salvo las diferencias temporales deducibles relacionadas con las
inversiones en subsidiarias y entidad controlada de forma conjunta, donde los activos por
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impuesto diferido se reconocen solamente en la medida en que sea probable que las
diferencias temporales deducibles se reviertan en un futuro cercano, y que existan
ganancias imponibles disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar dichas
diferencias.

Elimporte en libros de los activos por impuesto a las ganancias diferido se revisa en cada
fecha de cierre del periodo sobre el que se informa y se reduce en la medida en que ya no
sea probable que exista suficiente ganancia imponible para permitir que se utilice la
totalidad o una parte de dichos activos. Los activos por impuesto a las ganancias diferido
no reconocidos se reevallan en cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informay
se reconocen en la medida en que se torne probable que las ganancias imponibles futuras
gue permitan recuperar dichos activos por impuesto diferido no reconocidos con

anterioridad.

Los activos y pasivos por impuesto a las ganancias diferido se miden a las tasas
impositivas que se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o
el pasivo se cancele, en base a las tasas imponibles y normas fiscales que fueron
aprobadas a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, o cuyo procedimiento

de aprobacion se encuentre préximo a completarse.

El impuesto diferido relacionado con las partidas reconocidas fuera de resultados
integrales, también se reconoce fuera de éste. Estas partidas se reconocen en correlacion
con las transacciones subyacentes con las que se relacionan, ya sea en el resultado o
directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto a las ganancias diferido se compensan si existe un
derecho legalmente exigible de compensar los activos y pasivos por el impuesto a las
ganancias corriente, y si los impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad sujeta

al impuesto y la misma autoridad fiscal.

Impuesto general a las ventas -
Los ingresos de actividades ordinarias, los gastos y los activos se reconocen excluyendo el

impuesto general a las ventas, salvo:

- Cuando el impuesto general a las ventas incurrido en una adquisicién de activos o
servicios no resulta recuperable de la Autoridad Tributaria, en cuyo caso el
impuesto se reconoce como parte del costo de adquisicién del activo o como parte
de la partida del gasto, segin corresponda;

- Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estan expresadas incluyendo el importe
del impuesto general a las ventas.
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El importe neto del impuesto general a las ventas que se espera recuperar de, o que
corresponda pagar a la Administracién Tributaria, se presenta como una cuenta por
cobrar o una cuenta por pagar en el estado de situacién financiera, segin corresponda.

Provisiones -

Las provisiones se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacién presente (legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la entidad tenga que
desprenderse de recursos gue incorporan beneficios econédmicos para cancelar la
obligacién, y cuando pueda hacerse una estimacién fiable del importe de la misma. En los
casos en que la Compafiia espera que la provisiéon se reembolse en todo o en parte, por
ejemplo, en virtud de un contrato de sequros, el reembolso se reconoce como un activo
separado Unicamente en los casos en que tal reembolso sea virtualmente cierto. El gasto
correspondiente a cualquier provisién se presenta en el estado de resultados integrales

neto de todo reembolso relacionado.

Si el efecto del valor en el tiempo del dinero es significativo, las provisiones se descuentan
utilizando una tasa actual de mercado antes de impuestos que refleja, cuando
corresponda, los riesgos especificos del pasivo. Cuando se reconoce el descuento, el
aumento de la provisién producto del paso del tiempo se reconoce como un gasto
financiero en el estado de resultados integrales.

Contingencias -

Un pasivo contingente es divulgado cuando la existencia de una obligacion sélo serd
confirmada por eventos futuros o cuando el importe de la obligacién no puede ser medido
con suficiente confiabilidad. Los activos contingentes no son reconocidos, pero son
divulgados cuando es probable que se produzca un ingreso de beneficios econémicos

hacia la Compafiia.

Por su naturaleza, las contingencias sélo se resolverdn cuando uno o mas eventos futuros
ocurran o no. La determinacién de las contingencias involucra inherentemente el ejercicio
del juicio y el cdlculo de estimados de los resultados de eventos futuros.

Eventos posteriores -

Los eventos posteriores al cierre del ejercicio que proveen informacién adicional sobre la
situacion financiera de la Compaifiia a la fecha del estado de situacién financiera (eventos
de ajuste) son incluidos en los estados financieros. Los eventos posteriores importantes

gue no son eventos de ajuste son expuestos en notas a los estados financieros.
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2.3 Juicios, estimados y supuestos contables significativos -
La preparacion de los estados financieros requiere que la Gerencia utilice juicios, estimados y
supuestos para determinar las cifras reportadas de activos y pasivos, la exposicion de activos y
pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros , asi como las cifras reportadas de
ingresos y gastos por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

En opinién de la Gerencia de la Compaiiia, estos juicios, estimaciones y supuestos se han
realizado sobre la base de su mejor conocimiento de los hechos y circunstancias pertinentes en la
fecha de preparacién de los estados financieros; sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones incluidas en los estados financieros. La Gerencia de la Compafiia no

espera que los cambios, si hubieran, tengan un efecto significativo sobre los estados financieros.

En el proceso de aplicacién de las politicas contables de la Compaifiia, la Gerencia realizé los
siguientes juicios, los cuales tuvieron un efecto significativo sobre los importes reconocidos en
los estados financieros.

(€)) Contratos de arrendamientos operativos -
La Compafiia ha celebrado contratos de arrendamientos comerciales de su cartera de
propiedades de inversion sobre la base de una evaluacién de los términos y las
condiciones de los acuerdos, que ha retenido todos los riesgos y beneficios significativos
inherentes a la propiedad de estos activos y, en consecuencia ha contabilizado estos
contratos como arrendamientos operativos.

(b) Impuestos -
La Compafiia estd sujeta al impuesto a las ganancias de capital. Es necesario realizar
juicios significativos para determinar la provisién por impuesto a las ganancias corriente y
diferido.

Existen diversas transacciones y célculos para los cuales la determinacién de impuestos y
la fecha de pago son inciertas. En particular, en el calculo de los impuestos diferidos, la
tasa efectiva de impuestos aplicable a las diferencias temporales, principalmente en las
propiedades de inversién, depende del método por el cual el importe en libros de los
activos o pasivos sera realizado.

La Compafiia reconoce pasivos por impuestos corrientes sobre la base de las estimaciones
de si los impuestos adicionales serdn pagados. Cuando el resultado final de estos asuntos
es diferente de las cantidades que han sido registradas inicialmente, dichas diferencias
impactaran los ingresos y las provisiones por impuestos diferidos en el periodo en el que
se determinan. Los impuestos diferidos activos y pasivos son reconocidos en términos
netos, en la medida en que estdn relacionados con la misma autoridad fiscal y vencen en
aproximadamente el mismo periodo.
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Las estimaciones y supuestos mas significativos considerados por la Gerencia en relacién a los

estados financieros son los siguientes:

®

@i

Deterioro de activos no financieros -

Al final de cada afio, la Compafiia evalla si existen indicios de que el valor de sus activos
se ha deteriorado. Si existen tales indicios, la Compafiia realiza una estimacion del importe
recuperable del activo. A la fecha de los estados financieros, las proyecciones disponibles
de estas variables muestran tendencias favorables a los intereses de la Compafiia, que
soportan la recuperacién de sus activos no financieros.

Valor razonable de las propiedades de inversién -

El valor razonable para las propiedades de inversién que generan rentas, en la fecha en
gue se reporta la informacién financiera, ha sido determinado utilizando el método de
flujos de caja descontados. El método de flujos de caja descontados involucra la
proyeccién de una serie de flujos de efectivo periddicos de una propiedad. Para esta serie
de flujos de caja proyectados, se aplica una tasa de descuento para obtener el valor
presente del flujo de ingresos asociados a la propiedad. El cdlculo periddico de los flujos de
caja es normalmente determinado como los ingresos por alquiler netos de los gastos
operativos de funcionamiento. La serie de ingresos operativos netos periédicos, junto con
una estimacién del valor terminal (que utiliza el método de valoracién tradicional) al final
del periodo de proyeccién, se descuentan a valor presente. La suma de los valores
actuales netos es igual al valor de mercado de la propiedad.

Cabe resaltar que para la aplicacion de este método, se toman en cuenta estimaciones
tales como flujos de efectivo futuros por arrendamientos, ventas, alquileres fijos a los
diferentes tipos de inquilinos, costos de operacién, costos de construccién (CAPEX),
mantenimiento del CAPEX y tasas de descuento aplicables a los activos. Adicionalmente,
los riesgos de desarrollo (como la construccién y el abandono) también se tienen en
cuenta al determinar el valor razonable de las propiedades de inversién en construccion.

El ambiente econémico y las condiciones de mercado positivas desde hace algunos afios
continuaron en el afio 2013 y 2014 para el sector inmobiliario reflejando una gran
actividad de transacciones de compra/venta de terrenos y edificaciones. La volatilidad en
el sistema financiero se refleja en los mercados inmobiliarios. Por lo tanto, para estimar
los valores de mercado de las propiedades de inversion en el estado de situacién
financiera, la Gerencia y los consultores externos independientes utilizan su conocimiento
del mercado y el criterio profesional, y no dependen Unicamente de transacciones

comparables histéricas.

Los métodos y supuestos significativos utilizados en la estimacién del valor razonable de
las propiedades de inversién se detallan en la nota 7(d).
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Método de depreciacién, vidas Utiles estimadas y valores residuales del mobiliario

y equipo -

La determinacion del método de depreciacion, las vidas Utiles estimadas y los valores
residuales de los componentes de mobiliario y equipo, involucra juicios y supuestos que
podrian verse afectados si las circunstancias cambian. La Gerencia revisa periédicamente
estos supuestos y los ajusta de forma prospectiva en el caso de que se identifiquen
cambios.

Nuevos pronunciamientos contables -

La Compafiia decidié no adoptar anticipadamente las siguientes normas e interpretaciones que

fueron emitidas por el IASB, pero que no son efectivas al 31 de diciembre de 2014:

NIIF 9 "Instrumentos financieros" -

Enjulio de 2014, el IASB emitid la versién final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, que
refleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y que sustituird a la NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién y todas las versiones anteriores
de la NIIF 9. La norma introduce nuevos requerimientos para la clasificacion y medicién,
deterioro y contabilidad de cobertura. La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que
comienzan en o después del 1 de enero de 2018, con aplicacién anticipada permitida. Se
requiere la aplicacién retroactiva, pero la informacién comparativa no es obligatoria. La
aplicacién anticipada de las versiones anteriores de la NIIF 9 (2009, 2010y 2013) se
permite si la fecha de la aplicacion inicial es antes del 1 de febrero de 2015. La adopcién
de la NIIF 9 tendra un efecto sobre la clasificaciéon y medicién de los activos financieros de
la Compafiia, pero ningln impacto sobre la clasificacién y medicién de sus pasivos

financieros.

NIIF 15 Los ingresos procedentes de los contratos con los clientes -

La NIIF 15 fue emitida en mayo de 2014 y establece un nuevo modelo de cinco pasos que
se aplicard a los ingresos procedentes de los contratos con los clientes. Bajo NIIF 15 los
ingresos se reconocen por un importe que refleja la consideracién de que la entidad
espera tener derecho a cambio de la transferencia de bienes o servicios a un cliente. Los
principios de la NIIF 15 proporcionan un enfoque mas estructurado para la medicién vy el
reconocimiento de ingresos. El nuevo estandar de los ingresos es aplicable a todas las
entidades y reemplazard todos los requisitos actuales de reconocimiento de ingresos bajo
NIIF. La aplicacién retroactiva completa o modificada es requerida para periodos anuales
gue comiencen en o después del 1 de enero 2017, la adopcién anticipada es permitida.

Modificaciones a la NIIF 11 Acuerdos conjuntos: Contabilizacién de adquisiciones de
intereses -

Las modificaciones de la NIIF 11 requieren que un operador conjunto contabilice la
adquisicién de un interés en una operacion conjunta, en la cual la actividad de dicha
operacién conjunta constituye un negocio, de acuerdo a la NIIF 3. Las enmiendas también
aclaran que un interés preexistente en una operacién conjunta no se vuelve a medir en la
adquisicién de una participacién adicional en la misma operacién conjunta, mientras que
se mantenga el control conjunto. Ademas, una exclusién de alcance ha sido afiadida a la
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NIIF 11 para especificar que las modificaciones no se aplican cuando las partes que
comparten el control conjunto, incluyendo la entidad que informa, estén bajo control
comun de la misma controladora principal.

Las modificaciones se aplican tanto a la adquisicién de la participacién inicial en una
operacién conjunta y la adquisicién de cualquier interés adicional en la misma operacién
conjunta y son efectivas prospectivamente para periodos anuales que comienzan en o
después del 1 de enero de 2016, permitiéndose la adopcién anticipada.

Modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38: Aclaracién de los métodos aceptables de
depreciacién y amortizacién -

Las modificaciones aclaran el principio de la NIC 16 y de la NIC 38, que los ingresos
reflejan un patrén de los beneficios econédmicos que se generan a partir de operar un
negocio (de la cual el activo es parte) en lugar de los beneficios econémicos que se
consumen a través del uso del activo. Como resultado, un método de depreciacién basado
en los ingresos no se puede utilizar para depreciar propiedad, planta y equipo y sélo
podrdn ser utilizados en circunstancias muy limitadas a la amortizacién de intangibles. Las
modificaciones son efectivas prospectivamente a los periodos anuales que comiencen en o

a partir del 1 de enero de 2016, permitiendo una adopcién anticipada.

La Compaiiia estd en proceso de evaluar el impacto de la aplicacién de estas normas, si lo hubiere, en

sus estados financieros, asi como en las revelaciones en las notas a los estados financieros.

Efectivo y equivalentes de efectivo

@

(b)

A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Fondo fijo 3 3
Cuentas corrientes (b) 1,871 623

1,874 626

Las cuentas corrientes son mantenidas en diversas entidades financieras locales de primer nivel,
las cuales estdn denominadas en nuevos soles y en délares estadounidenses, son de libre

disponibilidad y no generan intereses.
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4.  Cuentas por cobrar comerciales, neto
@ A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Facturas 627 6,507
Provisién para cuentas de cobranza dudosa (d) (116) (6,210)

511 297

(b) Las cuentas por cobrar comerciales son de vencimiento corriente, no contienen garantias

especificas, estdn denominadas principalmente en nuevos soles y no devengan intereses.

©) De acuerdo con el andlisis efectuado por la Gerencia, el anticuamiento al 31 de diciembre de
2014 y 2013, del saldo de las cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

2014
No Deteriorado Deteriorado Total

S/.(000) S/.(000) S/.(000)

No vencido 208 - 208
Vencido -

Hasta 30 dias 97 - 97

De 31 a 90 dias 100 - 100

De 91 a 180 dias 29 - 29

De 181 a 360 dias 66 - 66

Mas de 360 dias 11 116 127

511 116 627

2013
No Deteriorado Deteriorado Total

S/.(000) S/.(000) S/.(000)

No vencido 80 - 80
Vencido -

Hasta 30 dias 91 - 91

De 31 a 90 dias 37 - 37

De 91 a 180 dias 89 - 89

De 181 a 360 dias - 6,210 6,210

297 6,210 6,507
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(d) El movimiento de la estimacién para cuentas de cobranza dudosa se muestra a continuacion:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Saldo inicial 6,210 18,651
Adiciones, nota 13y 14(a) 59 63
Recupero an (57)
Castigos (6,136) (12,447)
Saldo final 116 6,210

e En opinién de la Gerencia, la provisién de cuentas de cobranza dudosa cubre adecuadamente el
riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

5. Impuestos por recuperar
(€)] A continuacion se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Impuesto general a las ventas por recuperar (b) 4,032 4,234
Impuesto temporal a los activos netos (c) 750 878
Saldo a favor del impuesto a las ganancias 277 278
5,059 5,390
Por plazo -
Porcién corriente 1,027 156
Porcién no corriente 4,032 5,234

5,059 5,390

(b) Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, corresponde al saldo a favor del impuesto general a las
ventas que la Compafiia ha acumulado, debido a la adquisicién de bienes y servicios por un
importe aproximado de S/.4,032,000 y S/.4,234,000, respectivamente. En opinién de la
Gerencia, el saldo a favor del impuesto general a las ventas serd recuperado en el largo plazo con

el normal desenvolvimiento de las operaciones de la Compaifiia.
©) Incluye el saldo de pagos a cuenta de impuesto temporal a los activos netos de periodos

anteriores no prescritos, por los cuales la Compafiia presentard una solicitud de devolucién en el
periodo 2015.
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6.

7.
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Inversion financiera disponible para la venta

(€)]

(b

(d)

Durante el mes de setiembre de 2014, la Compafiia adquirié 16,139,233 acciones
representativas de Hermes Transportes Blindados S.A. por un importe de aproximadamente
US$30,829,000 (equivalente a S/.88,758,000) a la fecha de la compra, obteniendo un
porcentaje de participacion directa e indirecta de 2.55 y 15.95 por ciento, respectivamente;
dicha adquisicién fue financiada mediante un préstamo obtenido de su empresa relacionada
Inversiones Centenario S.A.A., ver nota 18(d).

Durante el afio 2014, la Compafiia ha recibido dividendos por aproximadamente de S/.625,000,
los que se han reconocido dentro del rubro “Dividendos percibidos de inversiones financieras
disponibles para la venta" del estado de resultados integrales.

Al 31 de diciembre de 2014 estas inversiones disponibles para la venta no estdn vencidas o
deterioradas y, no se tiene el control ni influencia significativa en las decisiones operativas en
estas compaiiias.

El 30 de mayo de 2013, la Compafiia realiz6 la venta de 1,007,627 acciones que mantenia en
Industrias Textil Piura S.A., con una participacién de 1.77 por ciento por un valor
aproximadamente S/.615,000. Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia registro S/.453,000
por cambio en el valor razonable de dicho ejercicio, lo que generd una pérdida neta acumulada
desde la fecha de adquisicién de S/.673,000, la misma que en el ejercicio 2013 se reconocid en
el rubro "Pérdida por venta de inversiones financieras”, del estado de resultados integrales
cuando se efectud la venta.

Propiedades de inversién

(@

(b)

©

A continuacién se presenta la composicién de rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Plaza del Sol de Piura 16,427 15,323
A continuacién se presenta el movimiento del rubro:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Saldo inicial 15,323 22,301
Adiciones (c) 51 444
Cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion (d) 1,053 (7,422)

Saldo final 16,427 15,323

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las principales adiciones corresponden a obras de
ampliacién del centro comercial Plaza del Sol de Piura.
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Cambio en el valor razonable -

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, el valor razonable ha sido determinado sobre la base del
método de flujos de caja descontados para las propiedades de inversién destinadas al alquiler de
centros comerciales.

El valor razonable de las propiedades de inversion ha sido determinado de acuerdo con los
valores de mercado y en concordancia con las Normas Internacionales de Valuacién, la cual se
prepara sobre una base agregada y desapalancada.

De acuerdo a lo establecido, para estimar los valores de mercado de las propiedades de
inversion, se ha utilizado el conocimiento del mercado vy juicio profesional, y no solo se basé en
transacciones histéricas comparables.

La determinacién de los valores razonables de los inmuebles que conforman el rubro
"Propiedades de inversién" de la Compafiia fue realizada por un tercero independiente, el cual
tiene un acreditado reconocimiento local e internacional con calidades y calificaciones para
evaluar los tipos de inmuebles que tiene la Compaifiia, asimismo, la Gerencia realiza revisiones a
dichas valuaciones y analiza las principales variaciones que se pudieran presentar a efectos de
evaluar y disponer en su apropiada presentacién en los estados financieros .

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia producto del valor razonable de flujos futuros obtuvo

una ganancia ascendente a aproximadamente S/.1,053,000 (una pérdida por aproximadamente
S/.7,422,000, al 31 de diciembre de 2013), los cuales se presentan en el rubro “Cambios en el

valor razonable de propiedades de inversién" del estado de resultados integrales.

A continuacién se presenta el detalle de los principales supuestos utilizados en la valuacién y
estimacién del valor de mercado de las propiedades de inversién:

2014 2013

% %
Inflacion de largo plazo 2.00 3.00
Tasa de crecimiento promedio en la renta de alquiler 5.00 3.00
Margen EBITDA promedio 27.00 51.20
Tasa de descuento 9.57 10.42
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(e)

A continuacién se presenta el andlisis de sensibilidad sobre la valorizacion de las propiedades de
inversién, frente a cambios en los factores que la Gerencia de la Compafiia estima mas

relevantes:
Cambio de tasas 2014
S/.(000)
Tasa de crecimiento promedio en la renta de alquiler
(base)
Incremento +0.25% 305
Disminucién -0.25% (300)
Tasa de descuento (base)
Incremento +0.50% (1,731)
Disminucién -0.50% 2,016

El valor de mercado de las propiedades de inversién solo puede ser confirmado cuando éstas
sean vendidas. La determinacién del valor razonable de las propiedades de inversién se realiza de
acuerdo con principios aceptados y sobre la base de diversos supuestos. El rango de valor que
podria variar estd en +/- 10 por ciento, que es a menudo lo esperado en estos casos y es usado
en la valuacion de propiedades de inversién y deberia verse como un indicador de la variabilidad
gue existe en la determinacién tales supuestos y cdlculos.

La disminucién en el 2013 del valor razonable de las propiedades de inversién se debe a que los
supuestos considerados como los ingresos, renta variable y gastos no han generado resultados
esperados por temas de demanda y de accesibilidad. La Compafiia al ser adquirida por
Inversiones Centenario S.A.A. el 5 de junio de 2014, ha creado la Gerencia general de divisién de
Centros Comerciales con la finalidad de determinar una estrategia para tener una mayor

demanda del Centro Comercial del Plaza del Sol de Piura.

La propiedad de inversién se encuentra en garantia a favor del Banco ITAU BBA S.A. - Nassau
Branch en asociacion con el Banco de Crédito del Perd S.A., Banco Santander del Pert S.A.,
Bancolombia, Scotiabank Perd S.A., Banco Interbank del Perd S.A.A. y Corbanca New York
Branch, producto del financiamiento que Inversiones Centenario S.A.A. contrajo en diciembre de
2014 para obtener capital de trabajo.

A continuacién se presenta los importes de la renta fija minima por monedas correspondientes a
los arrendamientos:

2014
US$(000) S/.(000)
Ao
Hasta un afio 545 427
Entre uno y cinco afios 2,012 635
Mds de cinco afios 7,027 174

Total 9,584 1,236



Notas a los estados financieros (continuacion)

27

® La Compafifa mantienen pélizas de seguro sobre sus principales propiedades de inversién; de
acuerdo con las politicas establecidas por la Gerencia.

Cuentas por pagar comerciales

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, corresponden a las cuentas por pagar comerciales por
S/.362,000y S/.465,000, respectivamente, por obligaciones con proveedores nacionales y del
exterior, originadas principalmente por la adquisicién de bienes y servicios para la construccién y
mantenimiento de los centros comerciales. Las facturas por pagar estdn denominadas en nuevos soles y
en délares estadounidenses, no devengan intereses y sus vencimientos son corrientes.

Obligaciones financieras

El 31 de julio de 2010, la Compafiia adquirié un préstamo con Tiendas por Departamento Ripley S.A.,
que ascendié a US$411,000, a una tasa de interés efectiva anual del 10 por ciento, con cuotas
mensuales de US$6,500; dicho préstamo tiene un vencimiento original en diciembre de 2018. Este
préstamo fue desembolsado por la Compaifiia principalmente, para las obras de habilitacién de locales
comerciales de Plaza del Sol de Piura, con la finalidad de generar mayores ingresos. Al 31 de diciembre
de 2014 y de 2013, las obligaciones financieras ascienden a S/.808,000 y S/.894,000,
respectivamente.
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10. Impuesto a las ganancias diferido
(a) A continuacién se presenta la composicién del rubro:

Al 1 de enero de (Cargo) / Al 31 de diciembre (Cargo) / Al 31 de diciembre
2013 abono de 2013 abono de 2014
S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000)
Activo diferido
Provisién para cuentas de cobranza dudosa 125 4 129 59 188
Otras provisiones 10 16 26 (19) 7
135 20 155 40 195
Pasivo diferido
Mayor valor de propiedades de inversion (1,540) 2,226 686 (694) (8)
Otros menores (791) (676) (1,467) (919) (2,386)
(2,331) 1,550 (781) (1,613) (2,394)
Pasivo diferido, neto (2,196) 1,570 (626) (1,573) (2,199)

En opinién de la Gerencia de la Compafiia el pasivo diferido serd aplicado en los préximos afios, en base a los cambios de valor que producen estas diferencias
temporales, asi como las utilidades gravables futuras que generara la Compafiia, de acuerdo con sus proyecciones de ingresos y flujos de caja del negocios.

De acuerdo con lo establecido por la Ley N°30296, el impuesto a las ganancia diferido al 31 de diciembre de 2014 ha sido actualizado aplicando las tasas que
se encontrardn vigentes a partir del 1 de enero de 2015, ver nota 12(a). El efecto de la aplicacion de las nuevas tasas de Impuesto a las ganancias se incluye en

el resultado del ejercicio.

(b) El gasto (ingreso) por impuesto a las ganancias se compone como sigue:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Corriente - -
Diferido 1,574 (1,570)

1,574 (1,570)

28
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La reconciliacion de la tasa efectiva de impuesto a las ganancias con la tasa tributaria es como
sigue:

Por el afio terminado al 31 de Por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2014 diciembre de 2013
S/.(000) % S/.(000) %

Pérdida antes del impuesto a las
ganancias (3,003) 100.00 (8,477) 100.00
Ingreso tedrico 901 30.00 2,543 30.00
Efecto por cambio de tasa (1,873) (62.37)
Efecto neto por gastos no

deducibles y otras partidas no

gravadas (602) (20.05) 973) (11.48)
Beneficio (gasto) por impuesto a

las ganancias (1,574) (52.42) 1,570 18.52

Patrimonio neto

(€))

Capital emitido -

Al 31 de diciembre del 2014 y de 2013, el capital emitido estd representado por 27,803,094
acciones comunes, integramente autorizadas y pagadas y cuyo valor nominal es de S/.1.00 cada
una.

En Junta General de Accionistas del 23 de setiembre de 2013, se acordd incrementar el capital
social mediante una capitalizacién de un préstamo que le habia otorgado su accionista
Inversiones Centenario S.A.A. por US$1,690,000 (equivalente a a S/.4,668,000).

Al 31 de diciembre de 2014 y de la estructura de participacién accionariada que participa en el
capital emitido de la Compafiia estd formada por:

Ndmero de Porcentaje total de
Porcentaje de participacién individual en el capital accionistas participacién
De 0.01 a 20.00 1 0.01
De 20.01 a 100.00 1 99.99
2 100.00

En el mes de junio de 2013, el 100 por ciento de las acciones representativas del capital social de
la Compafiia fueron transferidas a Inversiones Centenario S.A.A., ver nota 1(a).
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Situacién tributaria

(€)]

(b)

©

La Compafiia estd sujeta al régimen tributario peruano. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la
tasa del impuesto a las ganancias es de 30 por ciento sobre la utilidad gravable, luego de deducir
la participacion de los trabajadores que se calcula con una tasa de 5 por ciento sobre la utilidad
imponible.

En atencién ala Ley 30296, publicada al 31 de diciembre de 2014 y vigente a partir del 01 de
enero de 2015, la tasa del impuesto a las ganancias aplicable sobre la utilidad gravable, luego de
deducir la participacion de los trabajadores, serd la siguiente:

- Ejercicio 2015y 2016: 28 por ciento.
- Ejercicio 2017 y 2018: 27 por ciento.
- Ejercicio 2019 en adelante: 26 por ciento.

Por otro lado, personas juridicas no domiciliadas en el Peru y las personas naturales estan
sujetas a la retencion de un impuesto adicional sobre los dividendos recibidos. Al respecto, en
atencién a la Ley 30296, el impuesto adicional a los dividendos por las utilidades generadas sera

el siguiente:

- 4.1 por ciento por las utilidades generadas hasta el 31 de diciembre de 2014.
- Por las utilidades generadas a partir de 2015, cuya distribucién se efectlen a partir de

dicha fecha, serdn las siguientes:

- 2015y 2016: 6.8 por ciento.
- 2017 y 2018: 8 por ciento.
- 2019 en adelante: 9.3 por ciento.

Para propdsito de la determinacién del impuesto a las ganancias, los precios de transferencia de
las transacciones con empresas relacionadas y con empresas residentes en territorios de baja o
nula imposicién, deben estar sustentados con documentacién e informacién sobre los métodos
de valoracién utilizados vy los criterios considerados para su determinacién. Con base en el
andlisis de las operaciones de la Compaiiia, la Gerencia y sus asesores legales opinan gue, como
consecuencia de la aplicacion de estas normas, no surgirdn contingencias de importancia para la
Compainiia al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

La Administracién Tributaria tiene la facultad de revisar y, de ser aplicable, corregir el impuesto a
las ganancias calculado por la Compafiia en los cuatro afios posteriores al afio de la presentacion
de la declaracion de impuestos. Las declaraciones juradas del impuesto a las ganancias e
impuesto general a las ventas de los afios 2011 a 2014 de la Compafiia estan pendientes de
fiscalizacién por parte de la Administracién Tributaria. Debido a las posibles interpretaciones que
la Administracién Tributaria puedan dar a las normas legales vigentes, no es posible determinar,
a la fecha, si de las revisiones que se realicen resultaran o no pasivos para la Compafiia por lo que
cualquier mayor impuesto o recargo que pudiera resultar de eventuales revisiones fiscales seria

aplicado a los resultados del ejercicio en que éste se determine.
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Sin embargo, en opinién de la Gerencia de la Compafiia y de sus asesores legales, cualquier
eventual liquidacién adicional de impuestos no seria significativa para los estados financieros al
31 de diciembre 2014 y de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la pérdida arrastrable determinada por la Compafiia para
fines tributarios asciende a S/.16,736,000 y S/.10,768,000 respectivamente, el cual se generd
de la siguiente manera:

2014 2013
Pérdida tributaria por afio S/.(000) S/.(000)
2010 - 305
2011 4,665 4,665
2012 2,672 2,672
2013 3,036 3,036
2014 6,058

16,431 10,678

De acuerdo con lo establecido por la Ley del Impuesto a la ganancia existe la facultad de escoger
entre dos métodos para el arrastre de sus pérdidas tributarias, los cuales se detallan a
continuacion; la pérdida tributaria se podrd compensar con utilidades futuras afio a afio hasta su
extincién final, aplicando dicha pérdida hasta el 50 por ciento de su utilidad gravable, o (ii) la
pérdida tributaria podra ser utilizada hasta cuatro afios después de haberse generado. La
Compafiia ha optado por el método (ii) por lo que su pérdida tributaria tiene limite de vencimiento
de cuatro afios. El monto de la pérdida tributaria arrastrable estd sujeto al resultado de las
revisiones indicadas en el parrafo (c) anterior. La Compafiia no ha reconocido el activo diferido
por la pérdida tributaria, al no tener la certeza de la generacién de resultados imponibles futuros.

Costos de alquileres y otros servicios

A continuacién se presenta la composicion del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Alquiler de inmuebles 1,154 1,164
Servicios prestados por terceros 738 683
Provisién para cuentas de cobranza dudosa, nota4(d) - 55
Otros 242 209
2,134 2,111
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14. Gastos de administracién

@ A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013

S/.(000) S/.(000)
Servicios prestados por terceros (b) 652 614
Depreciacion - 9
Provisién para cuentas de cobranza dudosa, nota4(d) 59 4
Cargas diversas de gestion 169 63
880 690

(b) Corresponde principalmente a gastos administrativos que incurre la Compafiia por los servicios
de contabilidad y finanzas, los cuales son brindados por sus relacionadas Inversiones Centenario
S.A.A. y Multimercados Zonales S.A.

15. Gastos de ventas

A continuacién se presenta la composicion del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Marketing y publicidad 267 363
Otros gastos 35 81
302 444
16. Otrosingresos, neto
A continuacién se presenta la composicién del rubro:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Otros ingresos 456 67
456 67
17. Gastos financieros
@ A continuacién se presenta la composicién del rubro:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Intereses de préstamos de relacionadas (b) 1,858 237
Intereses de préstamos bancarios 12 9
1,870 246
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Corresponde principalmente a los intereses devengados por el préstamo obtenido de su empresa
relacionada Inversiones Centenario S.A.A., ver nota 18(d).

Saldos y transacciones con partes relacionadas

(€))

(b)

©

A continuacién se presentan las principales transacciones efectuadas por la Compafiia con sus
relacionadas en los afios 2014 y de 2013:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Préstamos de relacionadas 92,360 -
Intereses de préstamos de relacionadas 1,875 237
Servicios de asesoria financiera y administrativa - 360

A continuacién se presenta el detalle de las cuentas por cobrar y por pagar a sus relacionadas:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Otras cuentas por cobrar
Inversiones Centenario S.A.A. - 6
6
Cuentas por pagar comerciales
Multimercados Zonales S.A. 47 134
Inversiones Centenario S.A.A. 39 -
86 134
Otras cuentas por pagar
Multimercados Zonales S.A. (c) 906 926
Inversiones Centenario S.A.A. (d) 94,235 -
95,227 1,060
Por plazo -
Parte corriente 992 1,060
Parte no corriente 94,235 -
95,227 1,060

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 corresponde a un préstamo obtenido de su relacionada
para la cancelacién de financiamientos bancarios. Dicho préstamo se devenga a una tasa de

interés de 2.51 por ciento, con vencimiento al 31 de diciembre de 2015.
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(d) Corresponde al préstamo que la Compafiia habia recibido de Inversiones Centenario S.A.A. por
un importe ascendente a U$S30,900,000 (equivalente a S/. 92,360,000 al 31 de diciembre de
2014), para la adquisicién de: 2,492 acciones representativas del capital social de la empresa
panamefa Centro Americana de Inversiones Balboa C.A., 2,224,729 acciones representativas
del capital social de la empresa peruana Hermes Transportes Blindados del Perd S.A. y para
solventar otros gastos vinculados a la adquisicién de las mismas, el plazo de duracién de este
contrato de mutuo es de siete afios y devengard un interés en favor de Inversiones Centenario
S.A.A. auna Tasa Activa de Mercado en Moneda Extranjera (TAMEX), al 31 de diciembre de
2014, los intereses por pagar ascienden a aproximadamente S/.1,875,000.

e La Compafiia efectla sus operaciones con sus empresas relacionadas, bajo las mismas
condiciones que las efectuadas con terceros, por consiguiente no hay diferencias en las politicas
de precios ni en la base de liguidacion de impuestos; en relacién a las formas de pago, las mismas
no difieren con politicas otorgadas a terceros.

Objetivos y politicas de gestién de riesgos financieros

Los principales pasivos financieros de la Compafiia, comprenden las cuentas por pagar comerciales,
otras cuentas por pagar, cuentas por pagar a relacionadas y obligaciones financieras. El principal
objetivo de estos pasivos financieros es financiar las operaciones de la Compafiia y ofrecer garantias
para respaldar sus operaciones. La Compafiia mantiene efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por
cobrar comerciales, cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar que provienen
directamente de sus operaciones. La Compafiia mantiene también una inversién disponible para la
venta.

En este sentido, el riesgo es inherente a las actividades de la Compafiia; sin embargo, es gestionado a
través de un proceso de identificacion, medicién y monitoreo continuos, con sujecién a los Iimites de
riesgo y otros controles. El proceso independiente de control de riesgos no incluye riesgos de negocio
como cambios en el medio ambiente, tecnologia e industria. Estos son monitoreados a través del
proceso de planificacién estratégica de la Compafiia.

(€)) Estructura de gestién de riesgos -
La estructura de gestién de riesgos tiene como base el Directorio de la Compafiia, que es el
responsable final de identificar y controlar los riesgos, en coordinacién con otras dreas, tal como
se explica a continuacion:

) Directorio -
El Directorio es el responsable del enfoque general para el manejo de riesgos. El Directorio
proporciona los principios para el manejo de riesgos, asi como las politicas elaboradas
para dreas especificas, como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés, riesgo de
crédito, uso de instrumentos financieros derivados y no derivados, de ser el caso.
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(b)

19.1

(i) Gerencia General y Gerencia de Finanzas -
La Gerencia General y la Gerencia de Finanzas son responsables de manejar los activos y
pasivos de la Compafiia y toda la estructura financiera. Principalmente, es responsable del
manejo de los fondos y riesgos de liguidez de la Compaifiia; asumiendo los riesgos de
liquidez, tasas de interés y cambio de moneda relacionados, segun las politicas y Iimites

actualmente vigentes.

Mitigacién de riesgos -

La Gerencia de la Compafiia es conocedora de las condiciones existentes en el mercado y, sobre
la base de su conocimiento y experiencia, controla los riesgos antes indicados, siguiendo las
politicas aprobadas por la Junta General de Accionistas y Directores. La Compafiia estd expuesta
a los riesgos de crédito, de mercado, de liguidez y riesgo de gestién de capital.

Riesgo de crédito -

El riesgo de crédito es el riesgo que una contraparte no cumpla con sus obligaciones asumidas
por las contrapartes de un contrato o instrumento financiero. La Compafiia estd expuesta al
riesgo de crédito por sus actividades operativas, principalmente por sus cuentas por cobrar, y
por sus actividades financieras, incluyendo sus depdsitos en instituciones financieras y otros

instrumentos financieros.

M Cuentas por cobrar comerciales -
El riesgo de crédito en los clientes es manejado por la Gerencia, sujeto a politicas,
procedimientos y controles debidamente establecidos. Los saldos pendientes por cobrar
son periddicamente revisados para asegurar su recupero. La Compafiia realiza una
evaluacion sobre el riesgo de cobrabilidad de las cuentas por cobrar comerciales para
determinar la respectiva provisién. La maxima exposicién al riesgo de crédito al 31 de
diciembre de 2014 y de 2013 es el valor en libros de cada clase, de cuenta por cobrar, las
cuales poseen solvencia y solidez crediticia, asegurando la oportuna cancelacién de los
saldos por cobrar, ver nota 4.

(i Instrumentos financieros y depésitos en instituciones financieras -
Este riesgo es manejado por la Gerencia de Finanzas de acuerdo con los principios
proporcionados por la Gerencia para minimizar la concentraciéon del riesgo y, por
consiguiente, mitigar pérdidas financieras provenientes de incumplimientos potenciales de
la contraparte. La mdxima exposicion al riesgo de crédito de los componentes de los
estados financieros al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, proviene de los rubros
“Efectivo y equivalentes de efectivo”, “Otras cuentas por cobrar” y “Cuentas por cobrar a
relacionadas"”. Los saldos bancarios se encuentran depositados en instituciones

financieras de primer nivel con calidad crediticia A+ y A.
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(iii)y ~ Cuentas por cobrar con partes relacionadas -
Debido a la naturaleza de estas cuentas, el riesgo de crédito es bajo porque se trata de
transacciones con partes relacionadas, cuyas deudas son cobradas o liquidadas en el largo
plazo. Ninguno de los préstamos a partes vinculadas esta vencido ni deteriorado. En
opinién de la Gerencia, la Compafiia no tiene concentracién de riesgo crediticio al 31 de
diciembre 2014 y de 2013.

19.2 Riesgo de mercado -
El riesgo de mercado es el riesgo que el valor de los flujos futuros de un instrumento financiero
fluctde debido a cambios en los precios de mercado. En el caso de la Compafiia, los siguientes
riesgos de mercado comprenden dos tipos de riesgo: el riesgo de tasa de interés y el riesgo de
tipo de cambio.

0) Riesgo de tasa de interés -
El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o flujos de caja futuros
de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés de
mercado. La Compafiia estd expuesta al riesgo de cambios en las tasas de interés del
mercado relacionados principalmente a las obligaciones financieras con tasa variable. La
Compafiia al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, no estd expuesta a volatilidades
significativas en la tasa de interés debido que principalmente sus deudas son a tasa fija,
por lo que no tendria efecto significativo en los resultados de la Compaiiia dado que
principalmente sus obligaciones son a tasa fija a condiciones de mercado.

(i Riesgo de tipo de cambio -
El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable a los flujos de caja
futuros de un instrumento financiero fluctden debido a cambios en los tipos de cambio. La
exposicién de la Compafiia a los tipos de cambio se relaciona principalmente con las
actividades operativas de la Compaifiia. La Gerencia monitorea este riesgo a través del

anadlisis de las variables macro-econdmicas del pais.

Las operaciones en moneda extranjera se efectdan a las tasas de cambio del mercado
libre. Los tipos de cambio vigentes al 31 de diciembre de 2014 publicados por la
Superintendencia de Banca Seguros y Administracion de Fondos de Pensiones aplicados
por la Compafiia en las cuentas de activo y pasivo son S/.2.981 por USS$1 para la compra
y S/.2.989 por USS$1 para la venta (5/.2.794 por USS$1 para la compray S/.2.796 por
USS1 para la venta al 31 de diciembre de 2013).
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Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia tenia los siguientes activos y pasivos
en moneda extranjera:

2014 2013
USS$(000) US$(000)
Activo
Efectivo y equivalentes de efectivo 324 167
Cuentas por cobrar comerciales 7 29
Otras cuentas por cobrar 45 35
376 231
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales 22) (35)
Obligaciones financieras (270) (319)
Cuentas por pagar a relacionadas (31,859) -
Otras cuentas por pagar ) )
(32,160) 361)
Posicion pasiva, neta (31,784) (130)

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia no tiene operaciones vigentes con
productos derivados para la cobertura de su riesgo de cambio. Asimismo, durante el afio
2014 y 2013, la Compaifiia ha registrado una pérdida por diferencia en cambio neta de
S/.3,568,000 y S/.510,000, las cuales se presenta en el rubro “Diferencia en cambio,
neta" del estado de resultados integrales.

El siguiente cuadro muestra el andlisis de sensibilidad de los délares estadounidenses (la
Unica moneda distinta a la funcional en que la Compafiia tiene una exposicion significativa
al 31 de diciembre de 2014 y de 2013), en sus activos y pasivos monetarios y sus flujos
de caja estimados. El analisis determina el efecto de una variacién razonablemente posible
del tipo de cambio del délar estadounidense, considerando las otras variables constantes
en el estado de resultados integrales antes del impuesto a las ganancias. Un monto
negativo muestra una reduccion potencial neta en el estado de resultados integrales,

mientras que un monto positivo refleja un incremento potencial neto.

Cambio en Ganancias/(pérdidas) antes de
Andlisis de sensibilidad tasas de cambio impuesto a las ganancias
% 2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Devaluacioén -
Délares estadounidenses 5 4,750 18
Délares estadounidenses 10 9,501 36
Revaluacién -
Délares estadounidenses 5 (4,750) (18)
Délares estadounidenses 10 (9,501) (36)

Las sensibilidades de tipo de cambio mostradas en el cuadro anterior son sdlo ilustrativas
y se basan en escenarios simplificados. Sin embargo, este efecto no incluye las acciones
gue serian tomadas por la Gerencia para mitigar el impacto de este riesgo.


http://www.datosperu.org

Notas a los estados financieros (continuacién)

19.3 Riesgo de liquidez -
El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con sus obligaciones de
pago relacionadas con pasivos financieros al vencimiento y reemplazar los fondos cuando sean
retirados. La consecuencia seria el incumplimiento en el pago de sus obligaciones frente a
terceros.

La liguidez se controla a través del calce de los vencimientos de sus activos y pasivos, de la
obtencidén de Iineas de crédito y/o manteniendo de los excedentes de liquidez, lo cual le permite a
la Compafiia desarrollar sus actividades normalmente. La Compafiia considera que no presentan
riesgo significativo de liquidez, ya que sus pasivos se encuentran integramente cubiertos por los

flujos de caja que serdn generados por los servicios de alquiler y aportes de sus accionistas.

En el caso que la Compafifa no cuente, en un momento determinado, con los recursos necesarios
para hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo, cuenta con varias lineas de crédito con

prestigiosas instituciones financieras, asi como el soporte financiero de sus accionistas.

La administracién del riesgo de liguidez implica mantener suficiente efectivo y disponibilidad de
financiamiento, a través de una adecuada cantidad de fuentes de crédito comprometidas y la
capacidad de liguidar transacciones principalmente de endeudamiento. Al respecto, la Gerencia
de la Compafiia orienta sus esfuerzos a mantener fuentes de financiamiento a través de la
disponibilidad de lineas de crédito principalmente.

El siguiente cuadro muestra el vencimiento de las obligaciones contraidas por la Compafiia a la
fecha del estado de situacién financiera y los importes a desembolsar a su vencimiento, en base a

los pagos no descontados que se realizardn:

Menoral Entrely7
afo afos Total
$/.(000) $/.(000) S/.(000)
Al 31 de diciembre de 2014
Cuentas por pagar comerciales 362 - 362
Cuentas por pagar a relacionadas 992 94,235 95,227
Otras cuentas por pagar 250 - 250
Obligaciones financieras 162 646 808
1,766 94,881 96,647
Al 31 de diciembre de 2013
Cuentas por pagar comerciales 465 - 465
Cuentas por pagar a relacionadas 1,060 - 1,060
Otras cuentas por pagar 119 - 119
Obligaciones financieras 138 756 894

1,782 756 2,538
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19.4 Riesgo de gestién de capital -
La Compafifa administra de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes
en sus actividades. La adecuacién del capital de la Compafiia es monitoreada usando, entre otras
medidas, los ratios establecidos por la Gerencia.

Los objetivos de la Compafiia cuando maneja capital, que es un concepto mas amplio que el
“Patrimonio neto” que se muestra en el estado de situacién financiera, son: (i) salvaguardar la
capacidad de la Compafiia para continuar operando de manera que contintde brindando retornos
a los accionistas y beneficios a los otros participantes; y (ii) mantener una fuerte base de capital
para apoyar el desarrollo de sus actividades.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, no han existido cambios en las actividades y politicas de
manejo de capital en la Compafiia.

A continuacién se muestra el cdlculo del indice de apalancamiento al 31 de diciembre de 2014 y
de 2013 fue el siguiente:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Cuentas por pagar comerciales 362 465
Cuentas por pagar a relacionadas 95,227 1,060
Otras cuentas por pagar 250 119
Obligaciones financieras 808 894
Menos: efectivo y equivalente de efectivo (1,874) (626)
Deuda neta (a) 94,773 1912
Patrimonio neto 14,438 19,015
Total deuda neta y capital (b) 109,211 20,927
Ratio de apalancamiento (a) / (b) 0.87 0.09
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Valor razonable de los instrumentos financieros -

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, los otros instrumentos financieros se llevan al costo amortizado
y su valor razonable estimado para divulgarlo en esta nota, asi como el nivel en la jerarquia de valor
razonable se describe a continuacién:

Nivel 1 -

- El efectivo y equivalentes de efectivo no representa un riesgo de crédito ni de tasa de interés
significativo; por lo tanto, sus valores en libros se aproximan a su valor razonable.

- Las cuentas por cobrar, debido a que se encuentran netas de su provisién para incobrabilidad y,
principalmente, tienen vencimientos menores a tres meses, la Gerencia ha considerado que su
valor razonable no es significativamente diferente a su valor en libros.

- Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, debido a su vencimiento corriente,

la Gerencia de la Compafiia estima que su saldo contable se aproxima a su valor razonable.

Nivel 2 -
- Para los otros pasivos financieros se ha determinado sus valores razonables comparando las
tasas de interés del mercado en el momento de su reconocimiento inicial con las tasas de

mercado actuales relacionadas con instrumentos financieros similares.

Nivel 3 -
- Propiedades de inversién, cuyos valores razonables fueron determinados mediante el Nivel 3 de
la jerarquia.

- Inversiones financieras sin cotizacién bursatil a valor razonable con cambios en patrimonio.

Sobre la base de los criterios descritos anteriormente, la Gerencia estima que no existen diferencias
importantes entre el valor en libros y el valor razonable de los instrumentos financieros de la Compaifiia
al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.
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