INMUEBLES PANAMERICANA S.A.
Estados Financieros Separados
31 de diciembre de 2014 y de 2013

(Con el Dictamen de los Auditores Independientes)



e

KPMG en Peru Teléfono 51 (1) 611 3000
Torre KPMG. Av. Javier Prado Oeste 203 Fax 51 (1) 421 6943
San Isidro. Lima 27, Pera Internet www.kpmg.com/pe

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los seiiores Accionistas y Directores de:
Inmuebles Panamericana S.A.

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Inmuebles Panamericana S.A., que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, y los estados
de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados
en esas fechas, y el resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas incluidas
de la 1 al 28 adjuntas a dichos estados financieros.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los Estados Financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros separados de acuerdo con Normas Internacionales de Informaci6n Financiera, y del
control interno que la Gerencia determina que es necesario para permitir la preparacién de los
estados financieros para que estén libres de errores materiales, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con Normas Internacionales
de Auditoria aprobadas para su aplicacién en Peri por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Publicos del Pert. Tales normas requieren que cumplamos con los requerimientos éticos
y que planifiquemos y realicemos la auditorfa para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros estén libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre
los saldos y las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluaci6n del riesgo de errores materiales en los
estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgo, el auditor
considera €l control interno pertinente de la Compaiiia en la preparacién y presentacién razonable
de los estados financieros a fin de disefiar procedimientos de auditorfa de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la Compafifa. Una auditorfa también comprende la evaluaci6n de si las politicas contables
aplicadas son apropiadas y si las estimaciones contables realizadas por la Gerencia son razonables,
asi como una evaluacidn de la presentacién general de los estados financieros.

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

Caipo y Asociados S Civil de R L, sociedad civil peruana de responsabilidad mitada nscrita en la partida
y firma miembro deia red de firmas miembro independlén & KPMGafillada N"01681796 del Regtstro de
KPMG International Cooperative i "KPMG Internatianal”), una entidad suiza Personas Jurfdicas de Lima
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Opinion

En nuestra opinidn, los estados financieros separados antes indicados, preparados para los fines
indicados en el parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacién financiera de Inmuebles Panamericana S.A. al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, su
desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Asuntos de Enfasis

Sin calificar nuestra opinién, enfatizamos que los estados financieros separados de Inmuebles
Panamericana S.A. han sido preparados en cumplimiento de los requerimientos legales vigentes
en Peni para la presentacién de informacion financiera. Estos estados financieros reflejan el valor
de sus inversiones en subsidiarias bajo el método de participacién patrimonial y no sobre una base
consolidada (nota 3 (h)), por los que estos estados financieros deben leerse junto con los estados
financieros consolidados de Inmuebles Panamericana S.A. y Subsidiarias, que se presentan por
separado y sobre los cuales emitiremos nuestro dictamen de auditoria.

Sin calificar nuestra opinién y como se explica en la nota 2 (e) a los estados financieros, la Compaiiia
durante el afio 2014 modificé el método de valuacién de sus inversiones en subsidiarias de costo al

valor de participacién patrimonial, como resultado de este cambio de método, el valor de las
inversiones en subsidiarias al 31 de diciembre de 2013 registro una ganancia en miles de S/. 8,605.

Lima, Peri

9 de marzo de 2015

Refrendado por: CA/ PO f ASOC/ AACX

L

He{nry‘ Cérdova C. (Socio,
C.P.C.C Matricula N° 01£28989
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Activo

Activo corriente

Efectivo y equivalentes al efectivo

Otros activos financieros

Deudores comerciales

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
Otras cuentas por cobrar

Gastos contratados por anticipado

Total activo corriente

Activo no corriente

Otras cuentas por cobrar a largo plazo
Gastos contratados por anticipado
Inversiones en subsidiarias

Activo diferido por impuesto a las ganancias
Propiedades de inversion

Mobiliario y equipo

Activos intangibles

Total activo no corriente

Total activo

INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Estado Separado de Situacion Financiera

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 y al 1 de enero de 2013

(Expresado en miles de nuevos soles)

1 de enero
Notas 2014 2013 de 2013
5 41,221 100,544 32,740
6 29,641 46,939 -
7 11,102 8,952 8,020
8 80,163 80,059 187,684
9 8,881 8,923 6,466
560 1,308 4,704
171,568 246,725 239,614
9 9,444 5,256 4,988
3,090 3,736 -
10 338,897 215,247 13,597
18 3,322 3,453 2,446
11 602,722 532,898 388,663
12 2,658 1,919 1,566
13 4,854 4,870 5,518
964,987 767,379 416,778
1,136,555 1,014,104 656,392

Las notas adjuntas de la 1 a la 28 son parte integral de los estados financieros separados.

Pasivo

Pasivo corriente

Acreedores comerciales

Cuentas por pagar a entidades relacionadas
Otras cuentas por pagar

Parte corriente de instrumento financiero derivado

Parte corriente de pasivos financieros

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Otras cuentas por pagar

Instrumento financiero derivado

Pasivos financieros

Pasivo diferido por impuesto a las ganancias

Total pasivo no corriente
Total pasivo

Patrimonio

Capital

Otras reservas de capital
Resultados no realizados
Resultados acumulados

Total patrimonio

Total pasivo y patrimonio

1 de enero

Notas 2014 2013 de 2013
14 3,728 10,522 1,921
8 1,262 2,344 10,995
15 36,854 9,593 5,763

16 489 469 -

17 3,048 - -
45,380 22,928 18,679
15 7,547 6,969 3,997

16 762 601 -
17 414,462 405,803 210,833
18 93,713 84,603 63,978
516,484 497,976 278,808
561,864 520,904 297,487

19

315,981 245,981 169,371
23,796 22,419 20,428

(  556) ( 421) -
235,470 225,222 169,106
574,691 493,201 358,905
1,136,555 1,014,104 656,392




INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Estado Separado de Resultados Integrales

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

(Expresado en miles de nuevos soles)

Notas

Ingresos por servicios inmobiliarios 20

Costo de los servicios inmobiliarios 21

Utilidad bruta

Gastos de administracion 22

Otros ingresos 23

Ganancia por valuacién a valor razonable
de propiedades de inversién 11

Otros gastos 23

Utilidad operativa

Gastos financieros 24

Ingresos financieros 24

Ganancia por valuacién de inversiones por
método de la participacién 2 (e)

Utilidad antes de impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias 18y 25

Utilidad del afio

Otros resultados integrales:

Inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacion — participacion en el otros resultados
integrales

Variacion neta por cobertura de flujo de efectivo
por tasa de interés antes de efecto impositivo

Efecto impositivo de otros resultados integrales

Total resultados integrales

Utilidad por accién bésica y diluida, en nuevos

soles 26

NUmero promedio ponderado de acciones en
circulacion en el ejercicio, en miles de unidades 26

2014 2013
96,495 76,251

( 28534) (26,062
""" 67961 50,189
( 5550 ( 3451)
939 1,121
17,697 40,181

( 1690 ( 3113)
""" 79357 84927
( 36013)  ( 22373)
6,744 10,843
20,438 8,605
""" 70526 82,002
( 14151)  ( 25,430)
""" 56375 56572
( 1,088) 3,385
( 185 (  601)
50 180

""" 55152 50,856
0.216 0.277
260,958 204,383

Las notas adjuntas de la 1 a la 28 son parte integral de los estados financieros separados.



INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Estado Separado de Cambios en el Patrimonio

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013 y al 1 de enero de 2013

(Expresado en miles de nuevos soles)

NUmero
de acciones Otras reservas Resultados Resultados Total
en miles Capital de capital no realizados acumulados patrimonio

Saldos al 1 de enero de 2013 169,371 169,371 20,428 - 185,800 375,599
Cambio en politica contable - - - - ( 15,784) ( 15,784)
Otros - - - - ( 910) ( 910)
Saldo reexpresado al 1 de enero de 2013 169,371 169,371 20,428 - 169,106 358,905
Otros resultados integrales (reexpresado):
Utilidad del afio - - - - 56,572 56,572
Otros resultados integrales:
Resultado no realizado por valoracién de instrumento financiero derivado - - - ( 421) - ( 421)
Inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion — participacién en otros
resultados integrales - - - - 3,385 3,385
Total resultados integrales - - - ( 421) 59,957 59,536
Aportes de capital en efectivo 76,610 76,610 - - - 76,610
Transferencia a otras reservas de capital - - 1,991 - ( 1,991) -
Total transacciones con accionistas 76,610 76,610 1,991 - ( 1,991) 76,610
Otros - - - - ( 1,850) ( 1,850)
Saldos reexpresado al 31 de diciembre de 2013 245,981 245,981 22,419 ( 421) 225,222 493,201
Utilidad del afio - - - - 56,375 56,375
Otros resultados integrales:
Resultado no realizado por valoracién de instrumento financiero derivado - - - ( 135) - ( 135)
Inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion — participacién en otros

resultados integrales - - - - ( 1,088) ( 1,088)
Total resultados integrales - - - ( 135) 55,289 55,154
Aportes de capital en efectivo 70,000 70,000 - - 70,000
Transferencia a otras reservas de capital - - 1,377 - ( 1,377) -
Distribucién de dividendos - - - - ( 43,000) ( 43,000)
Total transacciones con accionistas 70,000 70,000 1,377 - ( 44,377) 27,000
Otros - - - - ( 662) ( 662)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 315,981 315,981 23,796 ( 556) 235,470 574,691

Las notas adjuntas de la 1 a la 28 son parte integral de los estados financieros separados.



INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Estado Separado de Flujos de Efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

(Expresado en miles de nuevos soles)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Prestacion de servicios inmobiliarios

Otros cobros de efectivo relativos a la actividad
Proveedores de bienes y servicios

Pago de tributos e impuesto a las ganancias

Pago de intereses

Otros, cobros (pagos) de efectivos relativos a la actividad

Efectivo y equivalentes al efectivo provisto por (utilizado en)
las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Préstamos a entidades relacionadas

Compra de subsidiarias y otras unidades de negocios
Pagos por compra de propiedades de inversion
Pagos por compra de muebles y equipo

Pagos por compra de activos intangibles

Efectivo y equivalentes al efectivo utilizado en las actividades
de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento de pasivos financieros

Amortizacion de obligaciones financieras

Aporte de capital

Dividendos pagados

Efectivo y equivalentes al efectivo provisto por las
actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto del efectivo y equivalentes al
efectivo
Efectivo y equivalente al efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalente al efectivo al final del afio

Transacciones que no representan movimientos de efectivo:
Capitalizacion de acreencia en subsidiaria

2014 2013
94,100 75,270
7,019 2,315

( 39,259) ( 17,499)

( 8006) ( 5017)

( 25360) ( 19,532)
19777  ( 37,677)
48271  ( 2,140)

( 39,058) ( 17,883)

( 66,425) ( 71,717)

( 53,095) ( 103,716)

( 1,199) (  1,047)

( 3) 95)

(159,812)  ( 194,458)

- 187,792

( 2782 -
70,000 76,610

( 15,000) -
52,218 264,402

( 59,323) 67,804

100,544 32,740
41,221 100,544
37,870 116,493



INMUEBLES PANAMERICANA S.A.
Estado Separado de Flujos de Efectivo
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013

(Expresado en miles de nuevos soles)

Conciliacion de la utilidad del afio con el efectivo y equivalente al efectivo (utilizado en) provisto
por las actividades de operacion:

2014 2013
Utilidad del afio 56,375 56,572
Ajustes para conciliar la utilidad del afio con el efectivo y
equivalentes al efectivo provisto por (utilizado en) las
actividades de operacion:
Depreciacion de mobiliario y equipo 408 250
Amortizacion de activos intangibles 50 127
Ajuste a valor razonable de propiedades de inversion ( 17,697) ( 40,181)
Impuesto a las ganancias diferido 8,250 18,346
Provision cobranza dudosa 245 78
Inversion reconocida utilizando el método de la participacién
patrimonial neta de impuesto ( 20,438) ( 8,605)
Otros gastos e ingresos 1,961 731
Diferencia de cambio 13,510 -
Variaciones netas en activos y pasivos:
Deudores comerciales ( 2,395 ( 981)
Otras cuentas por cobrar ( 5,095) (- 2,747)
Otros activos financieros 17,669 ( 46,939)
Gastos pagados por anticipado 1,392 4,185
Acreedores comerciales ( 5,864) 8,965
Otras cuentas por pagar ( 348) 6,272
Ingresos diferidos 248 3,249
Efectivo y equivalentes al efectivo provisto por (utilizado en) las
actividades de operacion 48,271 ( 2,140)

Las notas adjuntas de la 1 a la 28 son parte integral de los estados financieros separados.
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INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

(1) Antecedentes y Actividad Econdmica

(@)

(b)

Antecedentes

Inmuebles Panamericana S.A. (en adelante “la Compaiiia”), es una sociedad anénima
peruana constituida en la ciudad de Lima, Per(, en diciembre de 1998. Los accionistas
de la Comparfiia son Holding Plaza S.A., Inversiones Vilna S.A.C. e Inmuebles
Comerciales del Peri S.A.C. (subsidiaria de Sociedad de Inversiones Internacionales
Parque Arauco S.A. — empresa domiciliada en Chile) con 50%, 5% y 45% de
participacion en su capital, respectivamente.

Con fecha 7 de diciembre de 2006, Holding Plaza S.A. e Inmuebles Comerciales del
Per(l S.A.C. suscribieron un acuerdo mediante el cual se establece que el control de las
politicas financieras y de la administracion relativa a la operacién de la Compafiia se
encuentra a cargo de Inmuebles Comerciales del Pert S.A.C.

El domicilio fiscal de la Compafiia es Av. Alfredo Mendiola N° 3698, Independencia,
Lima, Perq.

Actividad Econémica

La actividad principal de la Compafiia es el desarrollo del proyecto inmobiliario Centro
Comercial Mega Plaza, mediante la celebracion de contratos de usufructo,
arrendamiento, cesién en uso y otros. Para ello utiliza el Centro Comercial Mega Plaza
Norte (en adelante “el Centro Comercial”), desarrollado en terrenos de propiedad de la
Compafiia, cuyas obras principales fueron culminadas en noviembre de 2002.

La administracion del Centro Comercial es efectuada por la subsidiaria Administradora
Panamericana S.A.C. (en adelante “APSAC”) en virtud de un Contrato de
Administracion por el cual APSAC cobra a la Compafiia el 5% de todos los egresos
generados por la Compafiia en el periodo; el plazo del contrato es indeterminado.
Adicionalmente, la Compafiia no cuenta con personal para el desarrollo de sus
actividades, dado que recibe servicios de asesoria administrativa de APSAC, y por los
gue ha realizado pagos por aproximadamente miles de S/. 8,123 y miles de S/. 7,199 en
los afios 2014 y 2013 respectivamente (notas 8 y 22).

Los estados financieros adjuntos reflejan la actividad separada de la Compafiia, sin
incluir los efectos de la consolidacion de estos estados financieros con los de sus
subsidiarias. La Compafiia prepara, asimismo, estados financieros consolidados de
acuerdo a NIIF los cuales incluyen los estados financieros de la Compafiia y las
subsidiarias siguientes:
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INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

(©)

e Administradora Panamericana S.A.C.
e Altek Trading S.A.C.

e Inversiones Villa El Salvador S.A.C.
e Inversiones Alameda Sur S.A.C.

¢ Inmobiliaria Botafogo S.A.C.

e Inmobiliaria Costa Nueva S.A.C.

e Inmobiliaria Pisac S.A.C.

¢ Inversiones Lendipo S.A.C.

¢ Inversiones Kandoo S.A.C.
Corporacion Andaman S.A.C.

Gerencia de Centros Comerciales S.A.C.
Inmobiliaria Colomera S.A.C.
Inmobiliaria Eburns S.A.C.

Inversiones Diamanda S.A.C.

Administradora del Centro
Comercial “Mega Plaza”

Centro Comercial “Mega Express
Chimbote”

Centro Comercial “Mega Express
Villa El Salvador”

Centro Comercial “Mega Express
Villa”

Centro Comercial “Mega Express
Chincha”

Centro Comercial “Mega Express
Barranca”

Centro Comercial “Mega Express
Caifiete”

Proyecto Inmobiliario en Huaral
Proyecto Inmobiliario en Pisco
Realizacion de inversiones de
toda naturaleza

Proyecto Inmobiliario en Lima
Proyecto Inmobiliario en Huaraz
Proyecto Inmobiliario en Jaén
Proyecto Inmobiliario en
Lambayeque

Los saldos de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014 y de 2013

se muestran a continuacion:

Activo corriente

Pasivo corriente
Propiedades de inversion
Total de activo

Total de pasivo
Patrimonio

Utilidad del afio

Aprobacion de Estados Financieros Separados

En miles de S/.

2014 2013
209,982 224,553
58,453 32,529
927,723 780,328
1,178,768 1,035,420
596,776 535,696
581,991 499,724
56,311 63,329

Los estados financieros separados por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014
fueron aprobados y autorizados para su emision por la Gerencia de la Compafiia el
27 de enero de 2015 y seran presentados para su aprobacion al Directorio y a la Junta
Obligatoria Anual de Accionistas que se efectuara dentro de los plazos establecidos por
Ley. En opinion de la Gerencia, los estados financieros separados adjuntos serén
aprobados sin modificaciones por el Directorio y la Junta Obligatoria Anual de
Accionistas. Los estados financieros separados al 31 de diciembre de 2013 fueron
aprobados por la Junta Obligatoria Anual de Accionistas el 4 de abril de 2014.
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INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

(2) Bases de Preparacion de los Estados Financieros Separados

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros separados al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 han sido
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en
adelante “NIIF”), emitidas por el International Accounting Standards Board (en
adelante “TASB”) y vigentes a dicha fecha.

Responsabilidad de la Informacion

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad del Directorio
de la Compairiia, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su totalidad los
principios y criterios incluidos en las NIIF emitidos por el IASB.

Bases de Medicion

Los estados financieros adjuntos han sido preparados a partir de los registros de
contabilidad de la Compafiia y de acuerdo con el principio de costo histérico, a
excepcion de las propiedades de inversion y de los instrumentos financieros derivados,
registrados a su valor razonable.

Moneda Funcional y Moneda de Presentacion
Los estados financieros se presentan en nuevos soles (S/.) que es la moneda funcional y
de presentacion de la Compaiiia.

Cambio en la Politica Contable

Con excepcion de los cambios descritos a continuacion, la Compafiia ha aplicado
consistentemente las politicas contables sefialadas en la nota 3 a todos los periodos
presentados en estos estados financieros.

Con fecha 1 de enero de 2013, la Gerencia de la Compafiia decidié modificar el método
valuacion de sus inversiones de costo a valor de participacion patrimonial. Esta
modificacion se ha producido al adoptar anticipadamente la modificacion de la NIC 27
“Estados Financieros Separados” — Revisada.

El método de la participacion establece en el reconocimiento inicial de la inversién en
una subsidiaria se registrara al costo, y el importe en libros se incrementara o disminuira
para reconocer la parte del inversor en el resultado del periodo de la participada, después
de la fecha de adquisicion. La parte del inversor en el resultado del periodo de la
participada se reconocerd, en el resultado del periodo del inversor. Las distribuciones
recibidas de la subsidiaria reducirdn el importe en libros de la inversion que el inversor
s6lo reconoce ingresos de la inversion en la medida que recibe distribuciones de las
ganancias acumuladas de la entidad participada, surgidas después de la fecha de
adquisicion. Los importes recibidos en exceso de estas ganancias se consideran como
recuperacion de la inversion, y por tanto se reconocen como una reduccion en su costo.

En aplicacion de lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad No 8
“Politicas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y Errores” (“NIC 8”), este
cambio se presenta como si se hubiera producido el 1 de enero de 2013.
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INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

El efecto en el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y en los estados
de resultados integrales y estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio 2013 se

presenta a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2013
Estados de Situacion Financiera;

Inversiones en subsidiarias

Inversiones al método de participacion

Activo diferido por impuesto a las
ganancias

Otros activos — Contrato de concesion

Fondo de comercio

Pasivo diferido por impuesto a las
ganancias

Resultados acumulados

Estado de Resultados Integrales:

Participacion en los resultados de
subsidiaria por el método de
participacién

Estado de Cambios en el Patrimonio:

Utilidad del afio

En miles de S/.
Saldos segln
informe Crédito Saldos
auditoria 2013 (Débito) reestructurados
229,963 ( 229,963) -
- 215,247 215,247
3,087 366 3,453
- 5,608 5,608
- ( 910) ( 910)
86,969 ( 2,366) 84,603
232,508 ( 7,286) 225,222
En miles de S/.
Saldos segln
informe Crédito Saldos
auditoria 2013 (Débito) reestructurados
- 8,605 8,605
En miles de S/.
Saldos segln
informe Crédito Saldos
auditoria 2013 (Débito) reestructurados
50,549 6,023 56,572
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INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

Al 1 de enero de 2013
Estado de Situacion Financiera:

En miles de S/.
Saldos Creédito Saldos
al 01.01.2013 (Débito) reestructurados
Inversiones en subsidiaria 41,753 ( 41,753) -
Inversién al método de participacién - 13,597 13,597
Activo diferido por impuesto a las
ganancias 2,794 ( 348) 2,446
Otros activos — Contrato de concesion - 5,608 5,608
Fondo de Comercio - ( 910) ( 910)
Pasivo diferido por impuesto a las
ganancias 71,091 ( 7,113 63,978
Resultados acumulados 185,800 ( 16,694) 169,106

Estimados y Supuestos Contables Significativos

La preparacion de los estados financieros requiere que la Gerencia utilice estimados y
supuestos para determinar las cifras reportadas de activos y pasivos, la exposicion de
activos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como las cifras reportadas
de ingresos y gastos por los periodos terminados al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.
También requiere que la Gerencia ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las
politicas contables de la Compafiia.

Los estimados y criterios contables usados en la elaboracidon de los estados financieros
son continuamente evaluados por la Gerencia y se basan en la experiencia historica y
otros factores, incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros, que se
consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.

La Compafiia efectlia estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones
contables resultantes pueden diferir de los respectivos resultados reales. Las
estimaciones y supuestos que tienen riesgo de causar ajustes a los saldos de los activos
y pasivos informados se presentan a continuacion:

- Estimacion por deterioro de cuentas por cobrar (nota 3(b)).

- Vida util de mobiliario y equipo y el plazo de amortizacién de activos intangibles
(nota 3(j) y (k).

- Las hipdtesis utilizadas para el célculo del valor razonable de las propiedades de
inversion (nota 3(i)).

- La hipotesis utilizada para el célculo del valor razonable de los instrumentos
financieros derivados. (nota 3 (g))

- La probabilidad de ocurrencia y el monto de los pasivos de monto incierto o
contingentes.

- Impuestos a las ganancias (nota 18).
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(g) Uso de Juicios y Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo de NIIF requiere que la Gerencia
realice juicio, estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de los activos y pasivos, de ingresos y gastos informados. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones, sin embargo, en opinion de la
Gerencia los resultados reales no variaran significativamente con respecto a las
estimaciones y supuestos aplicados por la Compafiia.

Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

(i)

(i)

Juicios

La informacioén sobre juicios realizados en la aplicacion de politicas contables
que tienen el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados
financieros se describe en las siguientes notas.

Supuestos e incertidumbres en las estimaciones

La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un
riesgo significativo de resultar en un ajuste material en el afio terminado el
31 de diciembre de 2014 se incluye en las siguientes notas:

Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compaiiia requieren la
medicion de los valores razonables en los activos y pasivos financieros.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia utiliza
datos de mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables
se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que
se basa en las variables usadas en las técnicas de valoracion, como sigue:

e Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

e Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
sean observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir. precios) o
indirectamente (es decir. derivados de los precios).

e Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (variables no observables). Si las variables usadas para medir el
valor razonable de un activo o pasivo puede clasificarse en niveles distintos
de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del valor razonable
se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable
que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la
medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la
jerarquia del valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea
significativa para la medicion total.
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La Compaiiia reconoce las transferencia entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el que ocurrié el
cambio.

(3) Principales Politicas Contables

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros
se detallan a continuacion. Estos principios y practicas han sido aplicadas uniformemente
en todos los afios presentados, a menos que se indique lo contrario.

(@)

(b)

(©)

Efectivo y Equivalentes al Efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo esta conformado por los saldos de depdsitos en
cuentas corrientes, de ahorro y a plazo mantenidas por la Compaifiia, teniendo en
consideracion que se considera equivalentes al efectivo las inversiones altamente
liquidas a corto plazo, facilmente convertibles a una cantidad conocida de efectivo y
con vencimientos originales menores a tres meses.

Deudores Comerciales

Los saldos de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, que generalmente
tienen términos de pago de hasta 30 dias, se reconocen al valor nominal; menos una
estimacion para deterioro de cuentas comerciales, que se constituye de acuerdo a las
politicas establecidas por la Gerencia.

La estimacion para deterioro de cuentas comerciales se establece si existe evidencia
objetiva de que la Compafiia no podra recuperar los montos de las cuentas de deudores
comerciales de acuerdo con los términos originales de la venta. Para tal efecto, la
Gerencia evalUa la suficiencia de la estimacion a través de un analisis individual de
la antigliedad de las cuentas por cobrar, el cual fue previamente establecido en base a
las estadisticas de cobrabilidad, al juicio y experiencia de la Gerencia quienes
concluyeron que debe constituirse una estimacion para todas las cuentas vencidas
mayores a 180 dias, excepto aquellas en que exista evidencia suficiente de cobro.
Como resultado de dicha evaluacién, la estimacion por deterioro de cuentas
comerciales es cargada a resultados en el ejercicio de ser requerida.

En opinion de la Gerencia de la Compafiia, este procedimiento permite estimar
razonablemente la estimacién para deterioro de cuentas comerciales, con la finalidad
de cubrir el riesgo de cobrabilidad segun las condiciones del mercado peruano.

Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros se definen como cualquier contrato que da lugar,
simultaneamente, a un activo financiero en una empresa y a un pasivo financiero o a
un instrumento de capital en otra empresa. Los principales activos y pasivos
financieros presentados en el estado de situacion financiera son: efectivo y préstamos
bancarios, cuentas por cobrar y por pagar comerciales a terceros y a partes
relacionadas y otras cuentas por cobrar y por pagar (excepto el impuesto a las
ganancias).
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Los instrumentos financieros se reconocen en la fecha en que son originados y se
clasifican como activo o pasivo segln con la sustancia de acuerdo contractual que les
dio origen. Los intereses, las ganancias y las pérdidas generadas por un instrumento
financiero clasificado como de activo o pasivo, se registran como gastos o ingresos
en el estado de resultados integrales. Los instrumentos financieros se compensan
cuando la Compafiia tiene el derecho legal de compensarlos y la Gerencia tiene la
intencion de cancelarlos sobre una base neta, o de realizar el activo y cancelar el
pasivo simultaneamente.

La clasificacion de los instrumentos financieros en su reconocimiento inicial depende
de la finalidad para la que los instrumentos financieros fueron adquiridos y sus
caracteristicas. Todos los instrumentos financieros que mantiene la Compafiia son
reconocidos inicialmente a su valor razonable méas los costos incrementales
relacionados a la transaccion que sean atribuidos directamente a la compra o emisién
del instrumento.

Los aspectos mas relevantes de esta categoria se describen a continuacion:

(i) Activos financieros

La Compafiia mantiene en esta categoria: efectivo, cuentas por cobrar
comerciales a terceros y a partes relacionadas, cuentas por cobrar no
comerciales a partes relacionadas y otras cuentas por cobrar, los cuales son
expresados al valor de la transaccion, netas de su estimacion para
desvalorizacion de cuentas por cobrar cuando es aplicable.

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados cuyos cobros son
fijos o determinables y que no se negocian en un mercado activo, por los que la
Compafiia no tiene intencion de venderlos inmediatamente o en un futuro
préximo y que no tienen riesgos de recuperacion diferentes a su deterioro
crediticio.

Después de su reconocimiento inicial, las cuentas por cobrar son ajustadas al
costo amortizado usando el método de tasa de interés efectivo, menos la
estimacion para desvalorizacién de cuentas por cobrar, la cual es determinada
en base a una evaluacion de las cuentas individuales (provision especifica) y
considerando la antigliedad de las deudas, segun el juicio y experiencia de la
Gerencia.

(if) Pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, los pasivos financieros incluyen
préstamos bancarios, cuentas por pagar a terceros y a partes relacionadas y otras
cuentas por pagar.

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Compafiia es parte de los
acuerdos contractuales del instrumento. Después del reconocimiento inicial, los
pasivos financieros son posteriormente medidos al costo amortizado usando el
método de la tasa de interés efectiva. El costo amortizado es calculado
considerando cualquier descuento o prima en la emision y los costos que son
parte integral de la tasa efectiva de interés.



.14,
INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

Los pasivos financieros son clasificados como pasivo corriente a menos que la
Compaiiia tenga el derecho irrevocable para diferir el acuerdo de las obligaciones
por mas de doce meses después de la fecha del estado de situacion financiera.

En opinidon de la Gerencia, los saldos presentados en los activos y pasivos
financieros al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no difieren significativamente de
sus valores razonables en el mercado. En las respectivas notas sobre politicas
contables se revelan los criterios sobre el reconocimiento y valuacién de estas
partidas.

(d) Baja de Activos y Pasivos Financieros

(€)

)

(i) Activos financieros:

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable una parte de un activo financiero o
una parte de un grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando:
(i) los derechos de recibir flujos de efectivo del activo han terminado; o (ii) la
Compaifiia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo del activo o ha
asumido una obligacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos
inmediatamente a una tercera parte bajo un acuerdo de traspaso (“pass through”);
y (iii) la Compafiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
del activo o, de no haber transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios del activo, si ha transferido su control.

(if) Pasivos financieros:
Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion de pago se termina, se
cancela o expira. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro
del mismo prestatario en condiciones significativamente diferentes, o las
condiciones son modificadas en forma importante, dicho reemplazo o modificacién
se trata como una baja del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo,
reconociéndose la diferencia entre ambos en los resultados del periodo.

Compensacion de Instrumentos Financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto es reportado en el
estado de situacion financiera si existe un derecho legal vigente en ese momento para
compensar los montos reconocidos y si existe la intencién de liquidar en términos netos
o de realizar los activos y liquidar los pasivos simultdneamente.

Valor Razonable

Cuando el valor razonable de los activos y de los pasivos financieros registrados en el
estado de situacion financiera no puede ser derivado de mercados activos, éste se
determina empleando técnicas de valuacion, las cuales incluyen el modelo de descuento
de flujos de efectivo. Los datos de estos modelos son tomados de mercados observables
de ser posible, pero cuando no sea factible, un grado de juicio es requerido al momento
de determinar el valor razonable. Los juicios incluyen consideraciones de los riesgos de
liquidez, de crédito y de volatilidad. Los cambios en los supuestos acerca de estos
factores pueden afectar los valores razonables de los instrumentos financieros
registrados.
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Las obligaciones financieras a largo plazo que no incluye intereses se presenta a su valor
descontado, el cual se determina considerando a los flujos de efectivo futuro de la
Compariia y una tasa de interés efectiva de mercado. Los cambios resultantes de la
aplicacion del valor descontado de las obligaciones financieras a largo plazo se registran
como ingreso o gasto del ejercicio, en el estado de resultados integrales.

En opinion de la Gerencia, las estimaciones incluidas en los estados financieros
separados se efectuaron sobre la base de su mejor conocimiento de los hechos relevantes
y circunstancias a la fecha de preparacién de los mismos; sin embargo, los resultados
finales podrén diferir de las estimaciones incluidas en los estados financieros separados.

Instrumentos Financieros Derivados
Los instrumentos financieros derivados se contabilizan de acuerdo con la aplicacion de
la NIC 39 “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion”.

Los contratos de instrumentos financieros derivados para los cuales la Compafiia ha
establecido una relacién de cobertura de flujo de efectivo son registrados como activos
0 pasivos en el estado de situacion financiera y se presentan a su valor razonable.

Cuando un instrumento derivado es designado como instrumento de cobertura de flujo
de efectivo, la porcion efectiva de los cambios en el valor razonable del derivado se
reconoce en el estado separado de resultados integrales y se presenta en otras reservas.

Cualquier porcion inefectiva de los cambios en el valor razonable del derivado se
reconoce de inmediato en el estado de resultados.

Inversiones en Subsidiarias

Las subsidiarias son todas las entidades controladas por la Compafiia. La Compafiia
controla una entidad cuando se expone o tiene derecho a rendimientos variables
procedentes de su implicacion con la entidad y tiene la capacidad de afectar los
rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Los estados financieros de las
entidades dependientes se incluyen en los estados financieros consolidados desde la
fecha en que el control se inicia hasta la fecha que cesa el mismo. Al 31 de diciembre
de 2014 y de 2013, la Compafiia no tiene participaciones en entidades estructuradas.

Cuando la Compafiia pierde el control de una subsidiaria se da de baja los activos y
pasivos de la subsidiaria, y cualquier interés no controlante conexo y demas
componentes del patrimonio. Cualquier ganancia o pérdida resultante se reconoce en
utilidad o pérdida. Cualquier participacion retenida en la anterior subsidiaria se mide
por su valor razonable cuando se pierde el control.

Las inversiones en subsidiarias se muestran en estos estados financieros a su valor de
participacion patrimonial, reconociendo en los estados financieros, los cambios en
resultados y en el patrimonio de las subsidiarias en forma proporcional a la participacion
de la Compaiiia. Los dividendos recibidos de las subsidiarias se registran como una
reduccion del valor de la inversion.

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversién, corresponden a los terrenos, edificios y otras
construcciones que se mantienen para explotarlos en régimen de arriendo o para obtener
una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en
el futuro en sus respectivos precios de mercado.
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Las propiedades de inversion son reconocidas inicialmente a costo de adquisicion lo que
incluye principalmente su precio de compra y cualquier desembolso directamente
atribuible. Con posterioridad a la valorizacion inicial la Compafiia, ha optado por
valorizar sus propiedades de inversion a su valor razonable, que refleja las condiciones
de mercado a la fecha del Estado de Situacion Financiera. La Gerencia calculara en cada
cierre contable las variaciones de este valor, de acuerdo al modelo de flujos descontados.
Los beneficios o pérdidas derivados de las variaciones en el valor razonable de las
propiedades de inversion se incluyen en los resultados integrales del ejercicio en que se
producen y no son objeto de depreciacion anual. En relacion con los proyectos en curso
la Compafiia ha determinado valorizar los proyectos inmobiliarios en curso al valor de
costo del terreno mas todos los desembolsos necesarios para su desarrollo y
construccién, debido a que durante la etapa de desarrollo no es probable encontrar
transacciones en el mercado sobre activos similares con la fiabilidad suficiente para
utilizar estos precios como valores razonables.

Una vez que se termina la construccion y se colocan comercialmente los contratos de
arrendamiento se puede determinar de manera fiable los ingresos y, de esta forma, es
posible medir el valor razonable de las nuevas propiedades de inversion a través del
modelo de flujos descontados.

Las propiedades de inversion son dadas de baja cuando han sido enajenados o cuando
la propiedad de inversion es permanentemente retirada de uso y no se espera ningln
beneficio econémico futuro debido a su enajenacion. Cualquier utilidad o pérdida al
retirar o enajenar una propiedad de inversién es reconocida en resultado del ejercicio en
el cual se retird o enajeno.

Las transferencias desde propiedades de inversion se realizan cuando y sélo cuando
existe un cambio de uso evidenciado por el comienzo de ocupacién por parte de la
Compafiia o el comienzo de desarrollo con expectativas de venta. Para una transferencia
desde Propiedades de Inversién a Mobiliario y Equipo, el costo considerado de la
propiedad para su posterior contabilizacién es su valor razonable a la fecha del cambio
de uso.

Mobiliario y Equipo

El mobiliario y equipo se presentan al costo, menos la depreciacion acumulada y el
importe acumulado de las pérdidas por deterioro del valor. Cuando se venden o retiran
los activos, se elimina su costo y depreciacion acumulada y cualquier ganancia o pérdida
que resulte de su disposicion se incluye en el estado de resultados integrales.

El costo inicial comprende su precio de compra, incluyendo aranceles e impuestos de
compra no reembolsables y cualquier costo directamente atribuible para ubicar y dejar
al activo en condiciones de trabajo y uso. Los desembolsos incurridos después de que
el mobiliario y equipo se han puesto en operacion, tales como reparaciones y costos de
mantenimiento, se cargan normalmente a los resultados del periodo en que se incurran
los costos.

En el caso en que se demuestre claramente que los gastos resultaran en beneficios
futuros por el uso del mobiliario y equipo, mas all4 de su estdndar de rendimiento
original, los desembolsos son capitalizados como un costo adicional de mobiliario y
equipo.
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La depreciacidn es calculada siguiendo el método de linea recta en base a las siguientes
vidas dtiles estimadas:

Afios
Muebles y enseres 10
Equipos diversos 10
Unidades de transporte 5
Equipos de computo 4

El valor residual, la vida Gtil y el método de depreciacion se revisan y ajustan en forma
periédica por la Gerencia sobre la base de los beneficios econémicos previstos para los
componentes de mobiliario y equipo.

Activos Intangibles

Los activos intangibles se registran inicialmente al costo e incluyen principalmente los
costos de adquisicion de programas informaticos, los cuales son considerados de vida
atil finita. Un activo intangible se reconoce como activo si es probable que los
beneficios econdmicos futuros atribuibles que genere fluiran a la Compafiia y su costo
puede ser medido confiablemente. Después del reconocimiento inicial, los intangibles
se miden al costo menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida acumulada por
desvalorizacion. Los intangibles se amortizan bajo el método de linea recta, sobre la
base de su vida util estimada por la Compafiia entre 4 y 10 afios. El periodo y el método
de amortizacion se revisan cada afio.

Pérdida por Deterioro

La Compafiia revisa y evalla la desvalorizacion de sus activos cuando existen
acontecimientos o cambios econémicos que indican que el valor de un activo no pueda
ser recuperable. Cuando el valor del activo en libros excede su valor recuperable, se
reconoce una pérdida por deterioro en el estado de resultados integrales.

El valor recuperable de un activo se define como el mayor importe entre el precio de
venta neto y su valor en uso. El precio de venta neto es el monto que se puede obtener
en la venta de un activo en un mercado libre. El valor en uso es el valor presente de los
flujos futuros estimados a ser generados del uso continuo de un activo y de su
disposicidn al final de su vida Gtil. El valor presente se determina utilizando una tasa de
descuento que refleja el valor actual de dichos flujos y los riesgos especificos del activo.
Los importes recuperables se estiman para cada activo o, si no es posible, para la unidad
generadora de efectivo.

La reversion de la provision para desvalorizacion de activos reconocidas en afios
anteriores es registrada cuando hay una indicacién de que las pérdidas ya no existen o
han disminuido. La reversion se registra en el estado de resultados integrales.

Arrendamientos

Los arrendamientos financieros, los cuales transfieren sustancialmente a la Compafiia
los riesgos y beneficios relacionados con la propiedad de un bien arrendado, son
capitalizados al inicio del arrendamiento al valor razonable del activo arrendado o, si
fuera menor, al valor presente de los pagos minimos de arrendamiento. Los pagos por
arrendamiento son asignados entre los costos financieros y la reduccion del pasivo por
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arrendamiento de tal manera que se alcance una tasa de interés constante durante la vida
remanente del pasivo. La carga financiera se distribuye en los periodos que dure el
arrendamiento para generar un tipo de interés sobre el saldo en deuda del pasivo para
cada periodo.

El crédito mercantil se asigna a unidades generadoras de efectivo para efectos de realizar
las pruebas de deterioro. La distribucion se efectla entre aquellas unidades generadoras
de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo que se espera se beneficiaran
de la combinacion de negocios de la que surgié el crédito mercantil, identificadas de
acuerdo con el criterio de segmento operativo.

Bonos
La obligacion por emision de bonos se registra a su valor nominal. Las comisiones y 1os
intereses se reconocen en los resultados del ejercicio cuando se devengan.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacion presente legal o
implicita como resultado de eventos pasados, es probable que se requiera de la salida de
recursos para liquidar la obligacion y es posible estimar su monto confiablemente. Las
provisiones son revisadas y ajustadas en cada periodo para reflejar la mejor estimacion
a la fecha del estado de situacion financiera.

Cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es importante, el monto de la
provision es el valor presente de la salida de recursos que se espera efectuar para
cancelarla.

Cuando la Compafiia estima que una provision es reembolsable, por ejemplo en los
casos cubiertos por contratos de seguro, el reembolso es reconocido por separado como
activo sélo si dicho reembolso es virtualmente cierto.

Pasivos y Activos Contingentes

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros. Estos se revelan
en notas a los estados financieros, salvo que la posibilidad de que se desembolse un flujo
econOmico sea remota, en cuyo caso no se revelan en las notas.

Los activos contingentes no se reconocen en los estados financieros y solo se revelan
en las notas cuando es probable que generen ingresos de recursos.

Impuesto a las Ganancias

Impuesto a las ganancias corriente

El impuesto a las ganancias corriente se calcula por el monto que se espera pagar a las
autoridades tributarias. Las normas legales y tasas usadas para calcular los importes por
pagar son las que estan vigentes en la fecha del estado separado de situacion financiera.

Impuesto a las ganancias diferido

El impuesto a las ganancias diferido para los periodos futuros es reconocido usando el
método del pasivo por las diferencias temporales entre la base tributaria y contable de
los activos y pasivos en la fecha del estado separado de situacion financiera.
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Los pasivos diferidos son reconocidos para todas las diferencias temporales.

Los activos diferidos son reconocidos para todas las diferencias deducibles temporales
y las pérdidas arrastrables, en la medida que sean probables que se puedan usar al
calcular la renta imponible de afios futuros. El valor en libros del activo diferido es
revisado en cada fecha del estado separado de situacion financiera y es reducido en la
medida en que sea improbable que exista suficiente utilidad imponible contra la cual se
pueda compensar todo o parte del activo diferido. Los activos diferidos no reconocidos
son reevaluados en cada fecha del estado separado de situacion financiera.

Los activos y pasivos diferidos son compensados si existe el derecho legal de
compensarlos y los impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad y la misma
autoridad tributaria

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos cuando pueden ser medidos confiablemente y es probable
que fluirdn beneficios econdémicos hacia la Compafiia. Los criterios seguidos por la
Compaiiia son:

Ingresos por servicios
Los ingresos por alquileres, mantenimiento y publicidad son reconocidos cuando los
servicios han sido prestados.

Ingresos por intereses
Los intereses se reconocen en proporcién al tiempo transcurrido, de forma que refleje
el rendimiento efectivo del activo, a menos que su recuperacion sea incierta.

Pie de ingreso

Corresponde al pago Unico que efectlan los locatarios al momento de ingresar al Centro
Comercial para efectuar sus operaciones. El cobro de este concepto se realiza de manera
anticipada al inicio del periodo de arrendamiento y en ningln caso estid sujeto a
devolucion posterior ni a su aplicacion contra rentas futuras. De acuerdo con lo
requerido por la NIC 17 “Arrendamientos”, la Compaiiia ha diferido dichos ingresos,
los que se reconocen en los resultados del periodo, a lo largo del plazo de los contratos
firmados con los arrendatarios.

Reconocimiento de Costos y Gastos
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.

Los costos financieros se registran como gasto cuando se devengan e incluyen,
principalmente, los cargos por intereses y otros costos incurridos relacionados con los
préstamos.
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Costos de Pasivos Financieros

Los costos de los pasivos financieros se registran como gasto cuando se devengan. Los
costos son capitalizados si se atribuyen directamente a la adquisicién o construccion de
un bien calificado. La capitalizacion de los costos de los pasivos financieros comienza
cuando las actividades para preparar el bien estan en curso y se estan incurriendo en los
gastos y costos del préstamo. La capitalizacion de intereses se realiza hasta que los
activos estén listos para su uso previsto. Si el valor del activo que resulta excede su valor
recuperable, se registra una pérdida por desvalorizacion.

Los costos de los pasivos financieros incluyen los cargos por intereses y otros costos
incurridos relacionados con los préstamos, como las diferencias cambiarias
provenientes de préstamos en moneda extranjera utilizadas para financiar proyectos, ya
gue corresponden a un ajuste de los costos por intereses.

Utilidad por Accion

La utilidad bésica y diluida por accion se calcula dividiendo la utilidad por accién
comun entre el promedio ponderado de las acciones comunes en circulacion durante el
periodo. Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia
no tiene instrumentos financieros con efecto dilutivo, por lo que la utilidad béasica y
diluida por accion es la misma (nota 26).

Transacciones y Saldos en Moneda Extranjera

Transacciones en moneda extranjera se consideran aquellas que se efectlan en una
moneda diferente a la moneda funcional. Las transacciones en moneda extranjera se
convierten a la moneda funcional usando los tipos de cambio vigentes a las fechas de
las transacciones.

Las ganancias o pérdidas por diferencias en cambio que resulten del pago de tales
transacciones y de la conversién a los tipos de cambio al cierre del ejercicio de activos
y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado de
resultados integrales.

Clasificacion de Saldos en Corriente y No Corriente

En el estado de situacion financiera, los saldos se clasifican en funcion de sus
vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce
meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho periodo.

En el caso que existiese pasivos financieros cuyo vencimiento es inferior a doce meses,
pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté asegurado a discrecion de la Compaiiia,
mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a
largo plazo, podrian clasificarse como pasivos.

Normas Pendientes de Adopcion por la Compafiia

Las siguientes normas e interpretaciones han sido publicadas y son obligatorias para
periodos contables de la Compafiia que comienzan con posterioridad a la fecha de
presentacion de estos estados financieros:
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- Modificaciones a la NIC 16 y NIC 18, “Aclaracion de los métodos aceptables de
depreciacion y amortizacion”. Esta modificacion introduce severas restricciones a
la utilizacién de los ingresos como base de depreciacion y amortizacion. La
modificacion no es obligatoria para la compafiia hasta el 1 de enero de 2016. Se
permite su adopcidn anticipada.

- La NIIF 9, “Instrumentos financieros”, reemplaza las guias de la
NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion. La NIIF 9 incluye
guias revisadas para la clasificacion y medicion de instrumentos financieros,
incluyendo un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas para calcular el
deterioro de los activos financieros, y los nuevos requerimientos generales de
contabilidad de coberturas. También mantiene las guias relacionadas con el
reconocimiento y la baja de cuentas de los instrumentos financieros de la
NIC 39. La Compafiia evaluara el impacto total de la NIIF 9 y planea adoptar la
NIIF 9 a més tardar en el periodo contable que inicia a partir del 1 de enero de 2018.
Se permite su adopcioén anticipada.

- La NIIF 15, “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos de
clientes”, establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de
actividades ordinarias, cuando se reconocen y en qué monto. Reemplaza las actuales
guias para el reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 “Ingresos de
Actividades  Ordinarias”, NIC 11 “Contratos de Construccion” vy
“CINIF 13 Programas de Fidelizacion de Clientes”. La modificacion no es
obligatoria para la compafiia hasta el periodo contable que inicia el 1 de enero de
2017. Se permite su adopcion anticipada.

- Modificaciones a la NIIF 11, “Contabilizacion de adquisiciones de participaciones
en operaciones conjuntas”, establece aplicar los principios de contabilizacion de
combinaciones de negocios cuando se adquiera una participacion en una operacion
conjunta que constituya un negocio, tal como se define en la NIIF 3 “Combinaciones
de negocios”. La modificacion es obligatoria para los periodos anuales iniciados en
o0 después del 1 de enero de 2016. Se permite su adopcion anticipada.

- La NIIF 14, “Cuentas de diferimiento de actividades reguladas”, especifica los
requerimientos de informacion financiera para los saldos de las cuentas de
diferimientos de actividades reguladas que surgen cuando una entidad proporciona
bienes o servicios a clientes a un precio o tarifa que esta sujeto a una regulacion. La
modificacion no es obligatoria para la compafiia hasta el periodo contable que inicia
el 1 de enero de 2016. Se permite su adopcion anticipada.

La Gerencia de la Compafiia se encuentra evaluando el impacto, en caso de existir
alguno, de la adopcion de estas modificaciones y Nuevas Normas Internacionales de
Informacion Financieras (NIIF) emitidas que ain no son efectivas a la fecha de los
estados financieros.

(4) Administracion de Riesgos Financieros
Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros, que
incluyen los efectos de las variaciones en las tasas de interés, los tipos de cambio de
moneda extranjera, en el crédito y la liquidez. El programa de administracion de riesgos
de la Compafiia trata de minimizar los potenciales efectos adversos en su desempefio
financiero.
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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 el Directorio. Los aspectos mas importantes para la
gestion de estos riesgos son:

(i) Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o flujos de caja futuros
de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en los tipos de cambio. La
exposicion de la Compafia a los tipos de cambio se relaciona principalmente a las
actividades operativas de la Compafiia. La Gerencia considera que las fluctuaciones
futuras en el tipo de cambio de la moneda peruana frente al ddlar estadounidense no
afectaran significativamente los resultados de las operaciones futuras de la Compafiia.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia tenia los siguientes activos y
pasivos en moneda extranjera:

En miles de US$

2014 2013

Activos:
Efectivo y equivalentes al efectivo 8,775 6,717
Deudores comerciales 1,059 585
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 9,264 9,104
Otras cuentas por cobrar 389 2,731

19,487 19,137
Pasivos:
Acreedores comerciales 147 778
Otras cuentas por pagar 129 814
Instrumentos financieros derivados 255 382
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 216 450
Pasivos financieros 70,464 69,963

71,211 72,387
Posicion pasiva neta ( 51,724) ( 53,250)

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia no ha realizado operaciones con
productos derivados para la cobertura de su riesgo cambiario.

Dichos saldos han sido expresados en S/. a los siguientes tipos de cambio del mercado
libre de cambios publicados por la Superintendencia de Banca, Seguros y
Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones vigentes al 31 de diciembre, como
sigue:

En S/.
2014 2013

1 US$ - Tipo de cambio — compra (activos) 2.981 2.794
1 US$ - Tipo de cambio — venta (pasivos) 2.989 2.796
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Al 31 de diciembre 2014 la Compafiia registré pérdida neta en cambio por miles de
S/. 9,540 (miles de S/. 2,841 de pérdida neta por diferencia en cambio durante el
afio 2013).

A continuacién presentamos un cuadro donde se muestra los efectos en los resultados
antes de impuesto a las ganancias al 31 de diciembre de 2014, de una variacion razonable
en el tipo de cambio, manteniendo constantes todas las demas variables, descritas en la
nota 3.

Analisis de Cambios en la tasas En miles de

Sensibilidad de tipo de cambio S/.
Devaluacion 5 13,547
Devaluacion 10 27,094
Revaluacion 5 ( 13,547)
Revaluacion 10 ( 27,094)

Riesgo de liquidez
El area de finanzas supervisa las proyecciones de flujo de efectivo realizados sobre los
requisitos de liquidez de la Compafiia para asegurar que haya suficiente efectivo para
alcanzar las necesidades operacionales manteniendo suficiente margen para las lineas de
crédito no usadas.

Dichas proyecciones toman en consideracion los planes de financiamiento de deuda y
cumplimiento con los objetivos de ratios financieros del estado de situacion financiera.

Los excedentes de efectivo y saldos por encima del requerido para la administracion de
capital de trabajo son invertidos en cuentas corrientes que generan intereses y depdsitos
a plazo, escogiendo instrumentos con vencimientos apropiados o de suficiente liquidez.

La Compafiia monitorea su riesgo de escasez de fondos utilizando un flujo de caja
proyectado a corto y largo plazo.

El objetivo de la Compafiia es mantener una continuidad de fondos y una flexibilidad de
los mismos a través una adecuada cantidad de fuentes de crédito comprometidas y la
capacidad de liquidar transacciones principalmente de endeudamiento. La Compafiia
cuenta con capacidad crediticia suficiente que le permite tener acceso a lineas de crédito
en entidades financieras de primer orden, en condiciones razonables.

A continuacion se resume el perfil de los vencimientos de los activos y pasivos
financieros de la Compafiia, basado en los montos contractuales a desembolsar no
descontados.
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En miles de S/.
Menos de Entre Entre Entre 5
1 afio 1y 2 afios 2y 5 afios y més afios Total
Al 31 de diciembre de 2014:
Pasivos financieros (nota 17) 3,048 216,919 56,865 140,678 417,510
Acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar (notas 14 y 15) 38,302 2,388 - - 40,690
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
(nota 8) 1,262 - - - 1,262
42,612 216,919 56,865 140,678 457,074
Al 31 de diciembre de 2013:
Pasivos financieros (nota 17) - 9,561 239,844 156,397 405,803
Acreedores comerciales y otras cuentas por
Pagar (notas 14 y 15) 16,682 1,605 - - 18,287
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
(nota 8) 2,344 - - - 2,344
23,327 7,336 239,844 156,397 426,905

(iif) Riesgo de credito
El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no pueda cumplir con sus
obligaciones en relacion con un instrumento financiero o contrato de venta, generando
una pérdida financiera. La Compafiia estd expuesta a un riesgo de crédito por sus
actividades operativas (principalmente cuentas por cobrar y préstamos) y de sus
actividades de financiamiento, incluyendo depdsito en bancos.

El riesgo de crédito originado por la incapacidad de los deudores de la Compafiia para
cumplir con el pago de sus obligaciones a medida que vencen (sin tomar en cuenta el
valor razonable de cualquier garantia u otros valores en prenda); y por el incumplimiento
de las contrapartes en transacciones en efectivo y equivalente de efectivo si hubiere, esta
limitado a los saldos depositados en bancos y a las cuentas por cobrar a la fecha del
estado de situaciéon financiera. Por ello, deposita sus excedentes de fondos en
instituciones financieras de primer orden, establece politicas de crédito conservadoras,
y evallGa constantemente las condiciones del mercado en que se desenvuelve. Por
consiguiente, la Compafiia no espera incurrir en pérdidas significativas por riesgo de
crédito (notas 4(i), 7 a 9).

(iv) Riesgo de tasas 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 esti expuesta al riesgo de cambios en las tasas de interés del mercado
relacionados principalmente a las obligaciones a largo plazo con tasa variable. La Gerencia
considera que las fluctuaciones futuras en las tasas de interés no afectaran
significativamente los resultados de operaciones futuras de la Compafiia.

La Compafila minimiza este riesgo contratando sus obligaciones financieros
principalmente a tasas de interés fijas y a mediano y a largo plazo. Adicionalmente, la
Compaiiia ha contratado un instrumento financiero derivado para cubrir el riesgo de
fluctuaciones en la tasa LIBOR asociado a su financiamiento contratado a tasa variable
(nota 17 (f)).
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A continuacion presentamos un cuadro donde se muestra los efectos en los resultados
antes de impuesto a las ganancias, de una variacion razonable en las tasas de interés,
manteniendo constantes todas las demas variables:

Aumento/disminucién de

Periodo tasas de interés En miles de S/.
2014 (+) 5% 2,819
2014 (-) 5% ( 2,819
2013 (+) 5% 59
2013 (-) 5% ( 59)

(v) Valores Razonables - Clasificacion contable y valores razonables
El siguiente cuadro muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable. El
cuadro no incluye informacion para los activos financieros y pasivos financieros no
medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacion del valor
razonable.
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En miles de S/.
Valor en libros Valor razonable
Préstamos Otros
y partidas por pasivos
Nota cobrar financieros Total Nivel 2

Al 31 de diciembre 2014:
Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo y equivalentes al efectivo 5 41,221 - 41,221 41,221
Otros activos financieros 6 29,641 - 29,641 29,641
Deudas comerciales 7 11,102 - 11,102 11,102
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 8 80,163 - 80,163 80,163
Otras cuentas por cobrar 9 18,325 - 18,325 18,325

180,452 - 180,452 180,452
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Pasivos financieros 17 - ( 417,510) ( 417,510) ( 417,510)
Acreedores comerciales 14 - ( 3,728) ( 3,728) ( 3,728)
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 8 - (  1,262) ( 1,262) ( 1,262)
Otras cuentas por pagar 15 - ( 36,962) ( 36,962) ( 36,962)

- ( 459,462) ( 459,462) ( 459,462)
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En miles de S/.
Valor en libros Valor razonable
Préstamos Otros
y partidas por pasivos
Nota cobrar financieros Total Nivel 2

Al 31 de diciembre 2013:
Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo y equivalentes al efectivo 5 100,544 - 100,544 100,544
Otros activos financieros 6 46,939 - 46,939 46,939
Deudores comerciales 7 8,952 - 8,952 8,952
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 8 80,059 - 80,059 80,059
Otras cuentas por cobrar 9 14,179 - 14,179 14,179

250,673 - 250,673 250,673
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Pasivos financieros 17 - ( 405,803) ( 405,803) ( 405,803)
Acreedores comerciales 14 - (  10,522) (  10,522) (  10,522)
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 8 - ( 2,344) ( 2,344) ( 2,344)
Otras cuentas por pagar 15 - ( 8,172) ( 8,172) ( 8,172)

- ( 426,841) ( 426,841) ( 426,841)
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(vi) Administracion del riesgo de capital
El objetivo de la Compafiia al administrar el capital es salvaguardar la capacidad de
continuar como empresa en marcha y proporcionar el retorno esperado a sus accionistas
y los beneficios respectivos a los otros grupos de interés; asi como mantener una
estructura optima para reducir el costo del capital.

Con el fin de mantener o ajustar la estructura de capital, la Compafia puede ajustar el
monto de los dividendos pagados a los accionistas, emitir nuevas acciones o vender
activos para reducir la deuda.

A continuacion se muestra el calculo del indice de deuda/patrimonio al 31 de diciembre

de 2014 y de 2013:
En miles de S/.
2014 2013
Pasivos financieros 417,510 405,803
Acreedores comerciales 3,728 10,522
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 1,262 2,344
Otras cuentas por pagar 36,962 9,370
Menos:
Efectivo y equivalentes al efectivo ( 41,221) ( 100,544)
Otros activos financieros ( 29,641) ( 46,939)
Deuda neta 388,600 280,556
Patrimonio 571,455 490,186
indice de deuda / patrimonio 0.68 0.57
(5) Efectivo y Equivalentes al Efectivo
Comprende lo siguiente:
En miles de S/.
2014 2013
Fondo fijo 1 1
Cuentas corrientes (a) 41,218 7,351
Cuentas de ahorros (a) 2 398
Depositos a plazo (b) - 92,794
41,221 100,544

(@) Los saldos en cuentas corrientes y de ahorros estan denominados en nuevos soles y
doélares americanos, se mantienen en instituciones financieras locales, son de libre
disponibilidad y generan intereses a tasas de mercado.

(b) Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia mantuvo depositos a plazo en el Banco de
Crédito del Pert por miles de S/. 77,891 y miles de US$ 5,334. Dichos dep6sitos vencieron
en enero y febrero de 2014.
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(6) Otros Activos Financieros
Al 31 de diciembre de 2014, corresponde a los Fondos Mutuos que mantiene la Compafiia
con Sociedades Administradoras de Fondos: Credifondos por miles de S/. 11,169 (miles de
S/. 7,105 y por miles de US$ 10,706 al 31 de diciembre de 2013) y con Fondos SURA por
miles de S/. 22,586 (miles de S/. 8,058 y por miles de US$ 800 al 31 de diciembre de 2013).
Dichos fondos son de libre disponibilidad y vencimiento corriente.

(7) Deudores Comerciales
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.

2014 2013
Alquileres por renta minima 2,851 2,283
Alquileres por renta variable 6,543 5,239
Servicios de mantenimiento 1,289 1,032
Servicios de publicidad 1,336 1,070
12,019 9,624

Menos, estimacién para deterioro

de deudores comerciales (c) 917 672
11,102 8,952

(a) Los saldos de deudores comerciales corresponden a facturas por cobrar por los
arrendamientos de los locales del Centro Comercial, relacionados con los contratos de
alquiler suscritos con los diferentes locatarios, son de vencimiento corriente, no tienen
garantias especificas y no devengan intereses. Al 31 de diciembre de 2014, el saldo
corresponde a aproximadamente, 323 locatarios de los cuales 10 representan el 31%
(aproximadamente 272 locatarios, de los cuales 10 representan el 28% al 31 de diciembre
de 2013).

(b) La antigliedad de los saldos de deudores comerciales al 31 de diciembre de 2014 y de
2013 es la siguiente:

En miles de S/.
No Deteriorado Deteriorado Total

Al 31 de diciembre de 2014:

No vencido 3,722 - 3,722
Vencido

De 1 a 30 dias 3,931 - 3,931
De 31 a 60 dias 1,160 - 1,160
De 61 a 90 dias 371 - 371
Mayores a 91 dias 1,918 917 2,835

11,102 917 12,019
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En miles de S/.
No Deteriorado Deteriorado Total

Al 31 de diciembre de 2013:
No vencido 3,445 - 3,445
Vencido
De 1 a 30 dias 3,301 - 3,301
De 31 a 60 dias 796 - 796
De 61 a 90 dias 421 - 421
Mayores a 91 dias 989 672 1,661

8,952 672 9,624

El movimiento de la estimacién para deterioro de deudores comerciales en los afios
terminados el 31 de diciembre de 2014 y de 2013 y al 1 de enero de 2013 se resume como
sigue:

En miles de S/.
2014 2013
Saldo al 1 de enero 672 594
Adiciones 238 84
Recuperos - ( 9
Diferencia de cambio 7 3
Saldo al 31 de diciembre 917 672

En opinidn de la Gerencia de la Compafiia, el saldo de la estimacion para deterioro de
deudores comerciales cubre adecuadamente el riesgo de crédito de los saldos de deudores
comerciales de dudosa recuperabilidad al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

El monto total de los compromisos minimos futuros con terceros por los arrendamientos
de los locales de la Compafiia pactados en los contratos vigentes al 31 de diciembre de
2014 y de 2013 es como sigue:

En miles de S/.
2014 2013
Dentro de 1 afio 51,743 48,498
Entre 1y 5 afios 360,410 315,238
Mas de 5 afios 971,193 630,475

1,383,346 994,211
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(8) Transacciones y Saldos con Entidades Relacionadas

(a) Durante los afios 2014 y 2013, las principales transacciones efectuadas por la

Compafiia con sus entidades relacionadas fueron como sigue:

En miles de S/.
2014 2013
Ingresos:
Alquiler a APSAC - “Oficina y comedor” 160 144
Alquiler a APSAC por servicios de energia y agua 42 35
Venta de software contable - SAP - 786
Costos y gastos:
Servicios de administracién por parte de APSAC en
actividades que se desarrollan en el Centro Comercial,
(notas 1y 21) 7,905 7,199
(b) Al 31 de diciembre de este rubro comprende lo siguiente:
En miles de S/.
2014 2013
Deudores comerciales
Integra Médica Pert S.A.C. (vi) 618 -
Cuentas por cobrar no comerciales
Altek Trading S.A.C. (i) 65,873 70,321
Inversiones Bairiki S.A.C. (ii) 4,944 845
Administradora Panamericana S.A.C. 4773 5,814
Inmobiliaria Castell S.A.C.(iii) 1,520 1,058
Inmobiliaria Botafogo S.A.C. (iv) 931 795
Inversiones Nueva Centuria S.A.C.(vii) 255 72
Inmobiliaria Colomera S.A.C. (viii) 249 471
Inmobiliaria Kotare S.A.C. (ix) 197 63
Inversiones Diamanda S.A.C. (x) 119 -
Inmobiliaria Eburns S.A.C. (xi) 74 30
Inversiones Inmobiliarias Puerto Pizarro S.A.C. 32 28
Inversiones Lendipo S.A.C. 30 -
Inversiones Kandoo S.A.C. (xii) 25 85
Corporacion Andaman S.A.C. 11 -
Inversiones Villa El Salvador S.A.C. 6 58
Inversiones Lambore S.A.C 3 -
Inversiones Termasia S.A.C 3 -
Inmobiliaria Costa Nueva S.A.C. 1 83
Inmobiliaria Pisac S.A.C. 1 82
Inversiones Alameda Sur S.A.C. 1 78
Sociedad de Inversiones y Gestion S.A.C. 1 1
Otros proyectos menores 496 175
79,545 80,059
Total cuentas por cobrar a relacionadas 80,163 80,059
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En miles de S/.
2014 2013

Acreencias comerciales:
Administradora Panamericana S.A.C. (V) 1,191 1,003
Inversiones Alameda Sur S.A.C. 2 883
Parque Arauco S.A. - 448
Inmobiliaria Colomera S.A.C. -
Inmobiliaria Kotare S.A.C. 5
Inversiones Villa El Salvador S.A.C. 27 -
Inmuebles Comerciales del Pert S.A.C. 37 -

1,262 2,344

(i)

(i)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

Las deudas por cobrar a Altek Trading S.A.C. corresponden a préstamos para el
financiamiento de la construccion del Centro Comercial en Chimbote asi como
para la operatividad del mall. Estos préstamos no tienen vencimiento definido y
devengan intereses al 8% anual y se espera que sean capitalizados.

La disminucion de las cuentas por cobrar en Altek Trading S.A.C. durante el
2014, se debe al pago de acreencias por miles S/. 7,500 y miles de US$ 350, neto
de los préstamos (incluye intereses) otorgados por miles de S/. 4,046.

El incremento de las cuentas por cobrar a Inversiones Bairiki S.A.C. se debe a los
préstamos otorgados por miles S/. 1,974 y miles de US$ 620 mas intereses
devengados.

El incremento de las cuentas por cobrar a Inmobiliaria Castell S.A.C. se debe a
los préstamos otorgados para la operatividad de la empresa por miles S/. 358 mas
intereses calculados.

Las cuentas por cobrar a Inmobiliaria Botafogo S.A.C. corresponden a préstamos
para la compra de un terreno y cubrir gastos de operatividad del Centro
Comercial; Estos préstamos se devengan intereses al 8% anual.

Al 31 de diciembre de 2014, el incremento de las cuentas por cobrar a
Inmobiliaria Botafogo S.A.C., corresponde a los préstamos otorgados por miles
US$ 181 maés intereses calculados y menos las cancelaciones de sus acreencias
por miles S/. 49 y miles US$140.

Las acreencias pendientes de pago a Administradora Panamericana S.A.C.
corresponden a la facturacion mensual por concepto de servicio de administracion
en las actividades que se desarrollan en el Centro Comercial (nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014, la cuenta por cobrar a Integra Médica Pert S.A.C.
por el alquiler de un local en el Centro Comercial Mega Plaza es por miles de
S/. 618. Esta compafiila mantiene un director comun con Inmuebles
Panamericana S.A.
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(vii)  El incremento de las cuentas por cobrar a Inversiones Nueva Centuria S.A.C. se
debe a los préstamos otorgados por miles S/. 121 y miles de US$ 20, para gastos
operativos.

(viii)  El incremento de las cuentas por cobrar a Inmobiliaria Colomera S.A.C se debe
a los préstamos otorgados para la compra de un terreno por miles S/. 2,973 y
miles de US$ 40 mas intereses devengados menos la capitalizacion de acreencias
segun Junta General de Accionistas del 30 de mayo de 2014 por miles S/. 3,370
y la Junta General de Accionistas del 12 de junio de 2014 por miles S/. 27.

(ix) Al 31 de diciembre de 2014, el incremento de las cuentas por cobrar a
Inmobiliaria Kotare S.A.C. se debe a los préstamos otorgados por miles
S/. 120 mas intereses devengados.

(x) Al 31 de diciembre de 2014, el incremento de las cuentas por cobrar a Inversiones
Diamanda S.A.C. se debe a los préstamos otorgados para la compra de un terreno
por miles S/. 469 y miles de US$ 4,596 mas intereses devengados, menos la
capitalizacion de acreencias segin Junta General de Accionistas del 16 de
diciembre de 2014 por miles S/. 14,279.

(xi) Al 31 de diciembre de 2014, el incremento de las cuentas por cobrar a
Inmobiliaria Eburns S.A.C. se debe a los préstamos otorgados para la compra de
un terreno por miles S/. 18,053 més intereses calculados, menos la capitalizacion
de acreencias segln Junta General de Accionistas del 4 de setiembre de 2014 por
miles S/. 9,680 y del 16 de diciembre de 2014 por miles S/. 8,451.

(xii)  El incremento de las cuentas por cobrar a Inversiones Kandoo S.A.C. se debe a
los préstamos otorgados para el inicio de la construccion del mall por miles
S/. 1,570 y miles de US$ 140 mas intereses calculados y la disminucion de los
mismos por capitalizacion de acreencias segun Junta General de Accionistas de
12 de junio de 2014 por miles S/. 1,663 asi como la cancelacion mediante
transferencias de miles S/. 242 y miles de US$ 60.

(9) Otras Cuentas por Cobrar
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013

Anticipos otorgados 265 1,214
Pagos a cuenta del impuesto a las ganancias 2,347 -
Creédito de Impuesto General a las Ventas 5,595 7,672
Diversos 674 37

8,881 8,923
Parte no corriente
Fondos sujetos a restriccion (a) 9,444 5,256

(@) Los fondos restringidos incluyen depdsitos en el Banco de Crédito del Perq,
administrados por Credititulos, por un monto de miles de US$ 156 y miles de
S/. 8,979 respectivamente (miles de US$ 87 y miles de S/. 5,014 al 31 de diciembre de
2013), y estaban destinados a cubrir un cup6n de cada uno de los tramos de la emisién de
bonos.
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(10) Inversiones en Subsidiarias

(a)

(b)

(©)

(d)

©)

(f)
@

(h)

(1)

Comprende lo siguiente:

% de Participacién

en el Patrimonio En miles de S/.

2014 2013 2014 2013
Administradora Panamericana S.A.C. 99 99 2,540 2,972
Corporacién Andaman S.A.C. 50 50 - -
Altek Trading S.A.C. 67 67 14,904 18,760
Inversiones Villa El Salvador S.A.C. 99 99 45,277 40,284
Inmobiliaria Pisac S.A.C (d). 99 99 52,023 38,447
Inmobiliaria Costa Nueva S.A.C. 99 99 43,101 33,628
Gerencia de Centros Comerciales S.A.C. 99 99 10,790 10,923
Inversiones Lendipo S.A.C. (f) 99 99 7,311 7,292
Inmobiliaria Botafogo S.A.C. (e) 99 99 39,758 31,094
Inversiones Kandoo S.A.C. (g) 99 99 48,273 6,409
Inmobiliaria Colomera S.A.C.(h) 99 99 9,335 1,049
Inversiones Alameda Sur S.A.C. (c) 99 99 33,500 24,389
Inmobiliaria Eburns S.A.C. (i) 99 - 17,973 -
Inversiones Diamanda S.A.C. (i) 99 - 14,112 -

338,897 215,247

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 las acciones comunes tienen un valor nominal
de S/. 1.00 cada una.

En Junta General de Accionistas con fecha 26 de abril de 2013, se acordd la
capitalizacion de acreencias que Inversiones Alameda Sur S.A.C. mantenia con la
Compafiia por miles de S/. 3,217. Adicionalmente, se acordé el aporte en efectivo de
miles de S/. 14,310, mediante esta inversion la Compafiia se convirtio en el accionista
mayoritario de Inversiones Alameda Sur S.A.C.

En Inmobiliaria Pisac S.A.C., se realizaron aportes en efectivo por miles de S/. 8,525,
capitalizaciones de acreencias por miles de S/. 342 y reduccion de aportes de capital por
miles de S/. 4,000.

En Inmobiliaria Botafogo S.A.C., se realizaron aportes en efectivo por miles de S/. 5,500
y en Inmobiliaria Costa Nueva S.A.C., por miles S/. 5,745.

En Inversiones Lendipo S.A.C. se capitalizaron acreencias por miles de S/. 58.

Al 31 de diciembre de 2014, en Inmobiliaria Kandoo S.A.C.se realizaron aportes en
efectivo por miles de S/. 40,000 y capitalizacion de acreencias por miles de S/. 1,663, con
la finalidad de iniciar la construccién de un centro comercial en la ciudad de Pisco.

Corresponde a la inversion en Inmobiliaria Colomera S.A.C. la cual alberga el proyecto
del centro comercial en la ciudad de Huaraz. Durante el afio 2014 se han realizado aportes
dinerarios por miles de S/. 4,956, destinados a desembolsos preliminares a la construccion
de un centro comercial. Asimismo, se ha realizado capitalizaciones de acreencias por miles
de S/. 3,398.

Durante el afio 2014 se han realizado capitalizacion de acreencias por miles de S/. 18,131,
con la finalidad de iniciar la construccion de un centro comercial en la ciudad de Jaén en
Inmobiliaria Eburns S.A.C. Asi mismo se han capitalizados acreencias por miles de
S/. 14,279 con la finalidad de iniciar la construccion de un centro comercial en
Lambayeque en Inversiones Diamanda S.A.C.
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A continuacién se muestra el movimiento de las inversiones de la subsidiaria:

Al 31 de diciembre de 2014

En miles de S/.
Inversiones Gerencia de
Altek Villa Centros Inmobiliaria  Inmobiliaria Inmobiliaria Inversiones Inversiones Inversiones Inmobiliaria Inmobiliaria Inversiones
APSAC Trading El Salvador ~ Comerciales Botafogo Costa Nueva Lendipo Pisac Kandoo Alameda Sur Colomera Eburns Diamanda Total

Saldo inicial: 2,972 18,760 40,284 10,923 31,094 33,628 7,292 38,447 6,409 24,389 1,049 - - 215,247
Participacion en capital - - - - 5,499 5,744 - 4,867 41,659 5,699 8,352 18,129 14,278 104,227
Participacion en los resultados de la

subsidiaria ( 419 ( 3,492) 5,096 ( 133) 3,282 3,921 (39 8,944 205 3,412 66) ( 107) ( 166) 20,438
Otros ( 13) ( 364) ( 103) - ( 117) (192 58 ( 235) - - - - - ( 966)
Adquisicion subsidiaria - - - - - - - - - - - ( 49 - (49
Saldo final 2,540 14,904 45,277 10,790 39,758 43,101 7,311 52,023 48,273 33,500 9,335 17,973 14,112 338,897
Al de diciembre de 2013

En miles de S/.
Inversiones  Gerencia de
Altek Villa Centros Inmobiliaria Inmobiliaria Inmobiliaria Inversiones Inversiones Inversiones  Inmobiliaria
APSAC Trading El Salvador Comerciales Botafogo Costa Nueva Lendipo Pisac Kandoo Alameda Sur Colomera Total

Saldo inicial: 2,346 ( 17,998) 588 8,261 3,464 4,710 2,620 4,025 5,582 - - 13,597
Participacion en capital - 31,402 30,755 3,000 26,316 36,200 5,000 41,595 1,000 3,217 1,100 179,585
Participacion en los

resultados de la subsidiaria 641 6,478 9,425 ( 338 1,314 ( 7,282) ( 327) ( 7173) ( 173) 6,081 ( 42) 8,604
Otros ( 15) ( 1122) ( 484) - - - - - - ( 2,091) - ( 3712
Adguisicion subsidiaria - - - - - - - - - 17,182 (9 17,173
Saldo final 2,972 18,760 40,284 10,923 31,094 33,628 7,292 38,447 6,409 24,389 1,049 215,247
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(k) Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 los principales datos de los estados financieros de las subsidiarias se muestran a continuacién. Esta informacion es usada por la Gerencia para administrar los
segmentos de negocios, en los estados financieros consolidados.

2014

Activo corriente
Pasivo corriente
Total activo
Total pasivo

Patrimonio
Utilidad (pérdida) del
afio

2013

Activo corriente
Pasivo corriente
Total activo

Total pasivo
Patrimonio

Utilidad (pérdida) del
afo

En miles de S/.
Inversiones Gerencia Inmobiliaria Inversiones

Administradora  Corporacion Altek Villa de Centros Inmobiliaria  Inmobiliaria Costa Inversiones Inversiones Alameda Inmobiliaria  Inmobiliaria  Inversiones
Panamericana Andamén Trading El Salvador Comerciales Botafogo Pisac Nueva Lendipo Kandoo Sur Colomera Eburns Diamanda
8,179 65 20,836 11,539 673 11,268 11,156 9,488 500 10,677 10,114 5,059 71 14,153

8,697 143 67,570 683 444 3,678 1,090 598 337 2,286 2,061 521 194 136

11,268 65 94,098 37,093 11,235 44,936 54,225 44,629 7,648 50,565 46,891 9,859 18,169 14,249

8,729 143 71,852 3,352 444 5,174 2,198 1,523 337 2,286 13,387 521 194 136

2,539 ( 78) 22,245 45,280 10,792 39,762 52,027 43,105 7,311 48,278 33,504 9,337 17,975 14,113
( 419 ( 68) ( 5,211) ( 5,095) ( 133) ( 3,283) ( 8,945) ( 3,921) ( 39 ( 205) ( 3412 ( 66) ( 107) ( 166)

En miles de S/.
Inversiones Gerencia Inmobiliaria Inversiones
Administradora ~ Corporacién Altek Villa de Centros Inmobiliaria Inmobiliaria Costa Inversiones Inversiones Alameda Inmobiliaria
Panamericana Andamén Trading El Salvador Comerciales Botafogo Pisac Nueva Lendipo Kandoo Sur Colomera

9,691 53 26,743 3,390 1,277 6,122 7,745 6,603 974 374 5,235 312

8,406 63 71,494 530 527 3,212 3,597 3,054 301 229 1,392 623

11,390 53 100,390 42,441 11,452 35,091 42,379 36,911 7,594 6,639 37,539 1,673

8,418 63 72,389 2,152 527 3,994 3,928 3,279 301 229 13,147 623

2,972 ( 10 28,001 40,289 10,924 31,097 38,451 33,632 7,293 6,410 24,392 1,050

641 ( 18) 9,668 9,426 (338 1,313 ( 7173) ( 7,283) ( 327) ( 173 6,082 (  40)
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(11) Propiedades de Inversion

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
Edificios
y otras Trabajos

Terrenos construcciones  Instalaciones en curso Total
Saldos al 31 de diciembre de 2012 40,798 333,089 6,403 8,373 388,663
Adiciones - 3,296 - 101,534 104,830
Transferencia (a) - 70,932 4,294 ( 75,226) -
Reclasificaciones (c) - ( 131 418 25 312
Retiros - ( 1,049) ( 39) - ( 1,088)
Ajuste a valor razonable - 40,181 - - 40,181
Saldos al 31 de diciembre de 2013 40,798 446,318 11,076 34,706 532,898
Adiciones - - - 53,435 53,435
Transferencia (a) - 73,411 8,231 ( 81,642) -
Reclasificaciones (c) - - - ( 447) (1 447)
Retiros (d) - ( 752 - ( 109) ( 861)
Ajuste a valor razonable - 17,697 - - 17,697
Saldos al 31 de diciembre de 2014 40,798 536,674 19,307 5,943 602,722

(@)

(b)

(©

(d)

(€)

Las transferencias efectuadas en el 2014 y 2013 corresponden a la activacion de la
construccion de la nueva tienda por departamento “Paris”, los nuevos sétanos, la nueva
zona comercial “Plaza Conquistadores”, Centro Médico “Integra Médica”, la nueva losa
para el funcionamiento de juegos mecanicos “Coney Park”, la nueva reubicada zona
comercial “Boulevard” y la zona de “Ciudad Feliz”.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, la Compafiia ha otorgado en garantia la totalidad
de los inmuebles en los que operan, que son de su propiedad, y la ampliacion del mismo
a favor de la Fiduciaria, la Asamblea de Bonistas y Credititulos, en virtud del Contrato
Marco de Emision de Bonos de Titulizacion (nota 17 (b)).

Las reclasificaciones corresponden a la re facturacion de parte de la obra para la
construccion del Centro Médico, “Integra Médica” por miles S/. 71, a la transferencia al
rubro de mobiliario y equipo por miles S/. 320 y a otros desembolsos por miles S/. 56.

Los retiros corresponden a la venta de materiales para acabados, a sus relacionadas por
miles S/. 109 y al retiro del letrero principal del Centro Comercial, cambio de coberturas
de todos el segundo piso del Centro Comercial, asi mismo la re facturacion de parte de la
obra a un locatario todo por miles S/. 752 y ventas de estructuras de la antigua zona
Ciudad Feliz.

La Compafiia mantiene seguros sobre sus principales activos, de acuerdo con las politicas
establecidas por la Gerencia. En este sentido, al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia
ha tomado seguros para sus propiedades de inversion, muebles y equipos.
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En opinién de la Gerencia, su politica de seguros es consistente con la préctica
internacional en la industria y el riesgo de eventuales pérdidas por siniestros considerados
en la poliza de seguros es razonable considerando el tipo de activos que posee la
Compaifiia.

Las propiedades de inversion son presentadas al valor razonable, que ha sido determinado
en base a valuaciones realizadas por la Gerencia que toman de referencia los flujos futuros
de ingresos sobre los supuestos de tasa de crecimiento, tasa de descuento y periodo de
proyeccion. El valor razonable no ha sido determinado sobre transacciones observadas en
el mercado por la naturaleza de las propiedades y la falta de datos comparables en el
mercado.

Los supuestos clave usados para determinar el valor razonable de las propiedades de
inversion al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, son los siguientes:

2014 2013
Tasa de crecimiento de ventas 3.17% 3.40 %
Tasa de descuento 10.18% 10.46 %

Al 31 de diciembre de 2014 la Gerencia ha determinado un ajuste del valor razonable de
sus propiedades de inversion por miles de S/. 17,697 (miles de S/. 40,181 al 31 de
diciembre de 2013).

Durante los afios 2014 y 2013, en opinidn de la Gerencia no existiran otros cambios
econdmicos que indiquen que el valor de esta inversion no pueda ser recuperable.

Mobiliario y Equipo

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.

Muebles Equipos Unidades de Equipos de

y enseres diversos Transporte computo Total
Costo
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1,104 1,850 64 262 3,280
Adiciones 944 253 - 2 1,199
Baja por venta y/o retiros (c) ( 91) ( 133) - - ( 224)
Reclasificaciones ( 166) 166 - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1,791 2,136 64 264 4,255
Depreciacion acumulada
Saldos al 31 de diciembre de 2013 363 892 64 42 1,361
Adiciones (nota 23) 168 178 - 62 408
Baja por venta y/o retiros (c) ( 85 ( 87) - - ( 172)
Reclasificaciones ( 3) 3 - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 443 986 64 104 1,597
Valor neto en libros:
Al 31 de diciembre de 2013 741 958 - 220 1,919

Al 31 de diciembre de 2014 1,348 1,150 - 160 2,658
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(@) Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, el mobiliario y equipo de la Compafiia se
encuentran libres de gravamenes.

(b) Durante los afios 2014 y 2013, la Gerencia ha determinado que no existen
acontecimientos o cambios econémicos que indiquen que el valor de sus muebles y
equipos no pueda ser recuperable.

(c) Al 31 de diciembre del 2014, corresponde a la venta muebles y enseres, asi como la venta
de mesas y sillas en desuso por miles S/. 91, y de otros equipos por miles S/. 133.

Activos Intangibles
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
Contrato de Licencias de
concesién software Total

Costo

Saldos al 31 de diciembre de 2013 5,608 372 5,980
Adiciones - 35 35
Saldos al 31 de diciembre de 2014 5,608 407 6,015
Amortizacion acumulada

Saldos al 31 de diciembre de 2013 - 200 200
Adiciones - 51 51
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - 251 251
Valor neto al 31.12.2013 5,608 172 5,780
Valor neto al 31.12.2014 5,608 156 5,764
Fondo de comercio al 31.12.2013 ( 910)
Fondo de comercio al 31.12.2014 ( 910)

Acreedores Comerciales

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, los acreedores comerciales comprenden facturas por
pagar en nuevos soles y en ddlares estadounidenses a proveedores locales, correspondiente a
bienes y servicios adquiridos durante la ampliacion del Centro Comercial Mega Plaza. Estas
obligaciones tienen vencimientos corrientes y no devengan intereses. La Compafiia no ha
otorgado garantias por estas obligaciones.




.40
INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

(15) Otras Cuentas por Pagar

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013

Parte corriente
Dividendos por pagar (nota 19) 28,000 -
Intereses por pagar (a) 4,962 4,828
Pie de ingreso (b) 2,280 1,828
Remuneraciones del Directorio 1,612 1,691
Impuesto general a las ventas - 18
Impuesto a la renta corriente - 1,177
Impuesto a la renta 4ta categoria - 3
Alquiler de equipos - 48

36,854 9,593
Parte no corriente
Pie de ingreso (b) 5,159 5,364
Depositos en garantia (c) 2,265 1,542
Diversas 123 63

7,547 6,969

(@)

(b)

(©)

Al 31 de diciembre de 2014, corresponde a los intereses devengados de las cuotas de
bonos corporativos y del préstamo con el Banco de Crédito e Inversiones de Chile (nota
17). Al 31 de diciembre de 2013, corresponde a los intereses devengados de las cuotas de
bonos corporativos.

El pie de ingreso, que corresponde al pago Unico que efectian los locatarios al momento
de ingresar al Centro Comercial para efectuar sus operaciones. Durante el afio 2014, la
Compafiia cobré por este concepto aproximadamente miles de S/. 2,505 (miles de
S/. 5,494 en el afio 2013), de los cuales miles de S/. 5,159 (miles de S/. 6,370 en el afio
2013) seran reconocidos en los proximos 5 afios (plazo promedio de los contratos). En el
ejercicio 2014 se han reconocido ingresos por miles de S/. 2,332 (miles de S/. 1,761 en el
ejercicio 2013).

Corresponde al efectivo recibido de los locatarios al momento del inicio del
arrendamiento, el cual sera devuelto al término del plazo del contrato, siempre que el area
arrendada se encuentre en las mismas condiciones que al momento de ser entregado; caso
contrario, se utilizaran estas garantias para dichos fines.
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Instrumento Derivado de Cobertura
Al 31 de diciembre de 2014 comprende un contrato swap de tasa de interés suscrito el 9 de
enero de 2013. El detalle de esta operacion es como sigue:

Valor En miles En miles
nominal Deuda Partida Pago tasa de S/. de S/.
Contraparte US$ (000) Vencimiento protegida protegida en doblares 31.12.2014 31.12.2013
Banco de
Crédito
e Inversiones Préstamo
(BCI) 70,000 27.03.2017 bancario 2.95+LIBOR 4.18% 1,251 1,070
Menos, parte corriente 489 469
762 601

La Compafiia paga o recibe semestralmente (en cada fecha de pago de interés de la deuda
protegida) la diferencia entre la tasa de 2.95% + Libor aplicable a la deuda de dicho periodo y
la tasa fija de 4.18%+ LIBOR pactada en el mismo contrato de cobertura. Los flujos
efectivamente recibidos o pagados, por la Compafiia se reconocen como ganancia o pérdida
del periodo.

El valor razonable de los instrumentos financieros de cobertura, neto de su efecto impositivo,
se presenta en el activo o pasivo, segun corresponda. Las variaciones en el valor razonable de
estos instrumentos, neto de su efecto impositivo, son registrados con cargo (abono) al rubro
patrimonial “Resultados no Realizados”.

La Compaiiia evalu6 la efectividad de la cobertura del instrumento financiero derivado de
cobertura en la fecha de su contratacién y ha comprobado su efectividad al 31 de diciembre de
2014 y de 2013.

Pasivos Financieros
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013
Bonos corporativos (a) 209,138 211,372
Préstamos bancarios (f) 208,372 194,431
417,510 405,803
Menos, parte corriente 3,048 -
414,462 405,803

(@ La Junta General de Accionistas de Inmuebles Panamericana S.A. de fecha 3 de
noviembre de 2011, aprobd la realizacion de la segunda operacién de titulizacion de
activos, por la que se entregarian determinados activos y/o derechos de esta Subsidiaria
(el originador) para transferirlos en dominio fiduciario a un fideicomiso de titulizacion,
con el respaldo del cual se emitiran valores mobiliarios de contenido crediticio bajo las
caracteristicas de bonos de titulizacion, que seran colocados por oferta publica mediante
un programa de titulizacion hasta por la suma de miles de US$ 100,000 o su equivalente
en nuevos soles.
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El Contrato Marco de Emision de Bonos de Titulizacion (“Contrato Marco”) y el Acto
Constitutivo de Fideicomiso de Titulizacion, estipula que el originador transfiere el
dominio fiduciario de las cuentas por cobrar generadas por los contratos de arrendamiento
o usufructo al fiduciario, con la finalidad que éste constituya el patrimonio fideicometido,
con cargo al cual se realizara la Emision de los Bonos en el Marco del Programa.

Mediante Resolucion de la Intendencia General N° 002-2012-SMV/10.2 de fecha 6 de
enero 2012, la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), aprob6 inscribir en el
Registro Publico de Mercado de Valores el “Segundo Programa de Bonos Titulizados de
Inmuebles Panamericana” hasta por el importe de US$ 100,000,000 o su equivalente en
nuevos soles.

La emisién de bonos del segundo programa de Bonos Corporativos de Inmuebles
Panamericana S.A. se detalla a continuacion:

Segundo Programa

Monto Forma de
autorizado Fecha de Tasa de pago de los  Vencimiento En miles de S/.
Descripcién en miles de colocacién  _interés anual intereses de capital 2014 2013
Enero Enero
Primera Emision S/. 80,760 2012 7.81% Trimestral 2027 77,978 80,760
Enero Enero
Segunda Emision S/. 74,460 2012 8.44% Trimestral 2032 74,460 74,460
Enero VAC mas Enero
Quinta Emision S/. 60,140 2012 4.75% Trimestral 2032 60,140 60,140
Saldo total por pagar 212,578 215,360
Menos — Costo de
Financiamiento ( 3,440) ( 3,988)
Porcion corriente y
no corriente 209,138 211,372

Los pagos futuros por la redencién de los bonos son los siguientes:

En miles de S/.
2014 2013
2014 - 2,782
2015 3,970 3,970
2016 — 2023 82,025 82,025
2024 — 2032 126,583 126,583
212,578 215,360

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, en garantia de la emision de bonos, la Compafiia
ha constituido un fideicomiso de titulizacién de activos mediante la celebracion del
contrato marco de bonos y ha entregado en fideicomiso en garantia la totalidad de los
inmuebles con los que opera, mas la ampliacion del Centro Comercial (nota 11(b)).
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De acuerdo a lo establecido en el contrato marco de emision de bonos de titulizacion y su
addendum, la Comparfiia se compromete y obliga a mantener una sélida situacion
financiera y operativa durante la vigencia del mismo, obligandose al cumplimiento de los
siguientes resguardos:

- Debe mantener un nivel de endeudamiento (total pasivo / patrimonio neto) menor
a 1.50.

- Debe mantener un nivel de cobertura de deuda mayor a 1.75.

- Debe mantener un nivel de cobertura de deuda (flujo de ingresos / servicio de deuda
total) mayor a 2.00.

La Gerencia afirma que la Compafiia viene cumpliendo con los resguardos al 31 de
diciembre de 2014 y de 2013.

(e) Durante el aflo 2014, las obligaciones financieras generaron intereses ascendentes
aproximadamente a miles de S/. 25,194 (miles de S/. 18,790 en el afio 2013), los cuales
se presentan en el rubro “Gastos financieros” del estado de resultados integrales
(nota 24).

(f) Enenerode 2013, se firmd un contrato de crédito entre la Compafiia, el Banco de Crédito
e Inversiones (BCI) y BCI Asesoria Financiera S.A. de Chile por un financiamiento a
largo plazo hasta por la cantidad de US$ 70,000,000, los que fueron desembolsados
mediante tres (3) giros en los meses de marzo, junio y septiembre de 2013.

A continuacién se detallan los tres desembolsos:

Monto Forma de
desembolsado Fecha de Tasa de pago de los  Vencimiento En miles de S/.
Descripcion en miles de olocacion  _interés anual intereses de capital 2014 2013
Libor +
Primer desembolso US$ 20,000 25.03.2013 2.95% Semestral 25.03.2017 59,780 55,920
Libor +
Segundo desembolso US$ 30,000 24.06.2013 2.95% Semestral 25.03.2017 89,670 83,880
Libor +
Tercer desembolso US$ 20,000 23.09.2013 2.95% Semestral 25.03.2017 59,780 55,920
Saldo total por pagar 209,230 195,720
Menos — Costo de
Financiamiento ( 858) ( 1,289)
Porcion corriente y
no corriente 208,372 194,431

Impuesto a las Ganancias
La composicién del gasto por impuesto a las ganancias por los afios 2014 y 2013:

En miles de S/.

2014 2013
Corriente 5,901 7,084
Diferido 8,250 18,346



44
INMUEBLES PANAMERICANA S.A.

Notas a los Estados Financieros Separados

(@) A continuacién se presenta el movimiento del activo y pasivo diferido por impuesto a las ganancias por los afios 2014 y 2013:

En miles de S/.
Abono (cargo) Abono (cargo)
Saldo al al estado de Abono (cargo) Saldo al al estado de Abono (cargo) Efecto cambio de Saldo al
01.01.2013 resultados al patrimonio 31.12.2013 resultados al patrimonio Tasa 31.12.2014

Activo diferido

Provision para gastos ( 31) 38 - 7 20 - - 27
Diferencia en cambio de activos generada

por pasivos en moneda extranjera - 2005 y

2008 1,391 ( 302) - 1,089 17 - ( 73) 1,033
Pie de ingreso 1,086 994 97 2,177 24 - ( 144) 2,057
Valor razonable de instrumento financiero

derivado - - 180 180 - 25 - 205

2,446 730 277 3,453 61 25 ( 217) 3,322

Pasivo diferido
Ajuste a valor razonable de propiedades de -

inversion ( 50,155) ( 12,054) 5,893 ( 56,316) ( 4,955) 3,754 ( 57,517)
Ajuste a valor de porcentaje patrimonial de -

las inversiones 6,765 (4,032 - 2,733 ( 5,396) - ( 2,663)
Diferencia en base de depreciacién de

instalaciones y edificios 348 ( 714) - ( 366) 16 - 24 (  326)
Diferencia de base del costo de edificios e

instalaciones ( 1,525) - - (  1,525) - - - ( 1,525)
Diferencia de base del costo de terrenos ( 11,348) - - ( 11,348) - - - ( 11,348)

Diferencia en cambio de activos generada
por pasivos en moneda extranjera — 2009,

2007 y 2006 ( 3,005) 627 - ( 2,378 12 - 159 ( 2,207)
Diferencia de tasas de depreciaciones
(financiera
vs tributaria) ( 5,058) ( 2,903) ( 7,442) ( 15,403) ( 3,761) ( 1,016) 2,053 (118,127)
( 63,978) ( 19,076) ( 1,549) ( 84,603) ( 14,084) ( 1,016) 5,990 (193,713)

Posicion neta ( 61532) ( 18,346) ( 1272 ( 81,150) ( 14,023) ( 991) 5,773 ( 90,391)
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Debido a la reduccidn de tasa del impuesto a las ganancias, en el ejercicio se ha generado
una disminucién en miles de S/.217 y en miles de S/. 5,990, en el activo y pasivo diferido
respectivamente, generando una ganancia en miles de S/.5,773 aproximadamente,
registrado en el impuesto a las ganancias del estado de resultados integrales.

(a) Larelacion entre la utilidad mostrada en el estado de resultados integrales y la utilidad
tributaria, asi como la conciliacion de la tasa efectiva del impuesto a las ganancias con la
tasa tributaria por los afios 2014 y 2013 es como sigue:

2014 2013
En miles de S/. % En miles de S/. %

Utilidad antes del impuesto a las

ganancias 70,526 100.00 82,002 100.00
Gasto tedrico 21,158 30.00 24,601 30.00
Efecto de gastos no deducibles

ingresos no gravables o deducciones ( 7,007) ( 9.94) 829 1.01
Impuesto a las ganancias 14,151 20.06 25,430 31.01

(b) El impuesto a las ganancias por pagar que se muestra en el estado de situacion financiera
se encuentra neto de los pagos a cuenta del impuesto a las ganancias realizados por la
Compafiia durante el periodo 2014 por miles de S/. 4,700 (miles de S/. 7,358 durante el
periodo 2013).

(19) Patrimonio
(a) Capital
El capital autorizado, suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2014 esta representado por
315,981,257 (245,981,257 al 31 de diciembre de 2013) acciones comunes de un valor
nominal de S/. 1 cada una.

¢ Mediante Junta General de Accionistas de fecha 12 de marzo de 2014 se autorizé un
aumento de capital en efectivo por miles S/. 70,000, por parte de los accionistas, los
cuales fueron pagados de acuerdo al porcentaje de participacion de cada accionista.

e Mediante Junta General de Accionistas de fecha 20 de marzo de 2013 se autoriz6 un
aumento de capital en efectivo por miles S/. 26,000, por parte de los accionistas, los
cuales fueron pagados de acuerdo al porcentaje de participacion de cada accionista.

e Mediante Junta General de Accionistas de fecha 30 de abril de 2013 se autorizd un
aumento de capital en efectivo por miles S/. 8,610, por parte de los accionistas, los
cuales fueron pagados de acuerdo al porcentaje de participacion de cada accionista.

e Mediante Junta General de Accionistas de fecha 15 de octubre de 2013 se autoriz6 un
aumento de capital en efectivo por miles S/. 42,000, por parte de los accionistas, los
cuales fueron pagados de acuerdo al porcentaje de participacion de cada accionista.
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(b) Otras Reservas de Capital
De acuerdo con lo establecido por la Ley General de Sociedades, la Compafiia debe
asignar no menos del 10% de su utilidad a una reserva especial hasta que alcance el 20%
del capital pagado. Esta reserva sélo puede utilizarse para compensar pérdidas futuras o
capitalizarlas, existiendo en ambos casos la obligacion de reponerla.

(c) Resultados no Realizados
Al 31 de diciembre de 2014 los resultados no realizados incluyen miles de S/. 556 (miles
de S/. 421 al 31 de diciembre de 2013) correspondiente a la valoracion del instrumento
financiero derivado mencionado en la nota 16.

(d) Resultados Acumulados
De acuerdo con lo sefialado por el Decreto Legislativo 945 del 23 de diciembre de 2003,
gue modifico la Ley del Impuesto a la Renta, las personas juridicas domiciliadas que
acuerden la distribucién de dividendos o cualquier otra forma de distribucion de
utilidades, retendran el 4.1% del monto a distribuir, excepto cuando la distribucion se
efectle a favor de personas juridicas domiciliadas.

Dividendos

En Junta General de Accionistas celebrada el 4 de abril de 2014, se acord6 la distribucion
de dividendos provenientes de los resultados acumulados de libre disposicion por miles
de S/. 15,000, debidamente pagados al 31 de diciembre de 2014. Asimismo, en Junta
General de Accionistas celebrada el 4 de abril de 2014 se acordé la distribucion de
dividendos a cuenta de los resultados acumulados de libre disposicion del afio 2014 hasta
un importe por miles de S/. 28,000, el cual se encuentra pendiente de pago (ver nota 15).

(20) Ingresos por Servicios Inmobiliarios
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013

Alquileres
Renta minima 49,941 35,493
Renta variable 17,256 17,436

67,197 52,929
Mantenimiento 16,382 11,850
Publicidad 5,604 4,252
Pie de ingreso (nota 15) 2,332 1,761
Otros ingresos 4,980 5,459
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(21) Costo de los Servicios Inmobiliarios
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013
Servicios de administracion 7,905 9,319
Servicios prestados por terceros 17,802 14,371
Tributos 2,827 2,372
28,534 26,062

Los servicios de administracion corresponden a gastos de publicidad, mantenimiento y
personal relacionados con la administracion del Centro Comercial que se paga a la Subsidiaria

Administradora Panamericana S.A.C. (notas 1y 8).

(22) Gastos de Administracién
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013

Servicios prestados por terceros 3,609 2,059
Cargas diversas de gestion 1,245 917
Tributos - 16
Depreciacion y amortizacion (notas 12 y 13) 458 377
Provision de cobranza dudosa ( nota 7 (c)) 238 82

5,550 3,451

(23) Otros Ingresos y Gastos
Comprende lo siguiente:
En miles de S/.
2014 2013
Ingresos:
Otros ingresos 394 91
Enajenacion de propiedades de inversion y otros 545 1,029
Recuperacion de provisiones de ejercicios anteriores - 1
939 1,121

Gastos:
Costo por enajenacion de propiedades de inversion y otros 907 1,816
Sanciones administrativas y fiscales 284 274
Otros gastos 499 1,023
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Ingresos y Gastos Financieros

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2014 2013

Gastos financieros 1,255 692
Intereses sobre obligaciones financieras (nota 17 (e)) 25,194 18,790
Intereses con vinculadas 25 50
Pérdida por diferencia en cambio neta 9,539 2,841
36,013 22,373

Ingresos financieros
Intereses sobre certificados bancarios 1,920 2,131
Intereses sobre cuentas de ahorros - 1
Rendimiento Fondos Mutuos 1,679 180
Intereses por préstamos a relacionadas (a) 3,145 8,531
6,744 10,843

(@)

Los ingresos por intereses corresponden a los préstamos otorgados a empresas
relacionadas (nota 8).

Aspectos Tributarios

(@)

(b)

De acuerdo con la legislacion tributaria vigente, el impuesto a las ganancias de las
personas juridicas se calcula para el afio 2014 con una tasa del 30%, sobre la utilidad neta
imponible.

Las autoridades tributarias tienen la facultad de revisar y, de ser aplicable, determinar el
impuesto a la renta calculado por la Compafiia en los cuatro afios posteriores al afio de la
presentacién de la declaracion jurada. Las declaraciones juradas del Impuesto a las
Ganancias y del Impuesto General a las Ventas por los afios 2010 a 2014, estan pendientes
de fiscalizacion por parte de las autoridades tributarias, excepto por el impuesto a las
ganancias del afio 2010 y 2012, las cuales fueron fiscalizados.

Debido a las posibles interpretaciones que las autoridades tributarias 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
0 recargo que pudiera resultar de eventuales revisiones fiscales seria aplicado a los
resultados del ejercicio en que éste se determine. Sin embargo, en opinion de la Gerencia
de la Compafiia y de sus asesores legales, cualquier eventual liquidacion adicional de
impuestos no seria significativa para los estados financieros al 31 de diciembre de 2014
y de 2013.
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El 15 de diciembre de 2014 se promulgo la Ley Nro. 30296 - Modificacion de las tasas
del Impuesto a las rentas de trabajo y de fuentes extranjeras, que establece la reduccion
progresiva en los proximos 5 afios del impuesto a las ganancias. Esta ley establece las
siguientes tasas: 28% para el 2015 y 2016, 27% para el 2017 y 2018 y el 26% para el
2019 en adelante. La reduccion sefialada se compensara con el incremento de las tasas
aplicables a distribucién de utilidades, la cual al 31 de diciembre de 2014 es de 4.1%, que
seré incrementada a 6.8% para el 2015 y 2016, 8% para el 2017 y 2018 y 9.3% para el
2019 en adelante, salvo que la distribucion se realice a favor de otras personas juridicas
domiciliadas en el Peru.

Producto de lo sefialado previamente, la Compafiia ha reestimado el impuesto a la renta
diferido considerando el periodo de reversion de sus diferencias temporales, de acuerdo
con las nuevas tasas de impuesto a las ganancias descritas previamente. Lo sefialado ha
generado una incremento neto del activo diferido del impuesto a las ganancias en miles
de S/. 5,773, monto que fue debitado a los resultados del periodo.

En aplicacion del Decreto Legislativo N° 972, a partir del 1 de enero de 2010 se ha
eliminado la exoneracién a las ganancias de capital e intereses provenientes de valores
mobiliarios emitidos por personas juridicas constituidas o establecidas en el pais, asi
como también, los intereses y ganancias de capital provenientes de bonos emitidos por el
Estado Peruano, y los provenientes de Certificados de Dep6sitos del Banco Central de
Reserva.

Para los efectos del impuesto a las ganancias, impuesto general a las ventas, e impuesto
selectivo al consumo, el valor de mercado de las transacciones entre entidades
relacionadas se debe determinar basandose en las normas de precios de transferencia.
Estas normas definen, entre otros, un ambito de aplicacion, criterios de vinculacion, asi
como analisis de comparabilidad, metodologias, ajustes y declaracion informativa. Las
normas sefialan que cumpliéndose ciertas condiciones, las empresas estan obligadas a
contar con un Estudio Técnico que respalde el célculo de los precios de transferencia de
transacciones con empresas vinculadas. Asi mismo, esta obligacion rige para toda
transaccion realizada desde, hacia o a través de paises o territorios de baja o nula
imposicién.

Al respecto, la Gerencia de la Compafiia, considera que para propositos de lo anterior se
ha tomado en cuenta lo establecido en la legislacion tributaria sobre precios de
transferencia para las transacciones entre entidades relacionada y aquellas realizadas
desde, hacia o a través de paises o territorios de baja o nula imposicioén, por lo que no
surgiran pasivos de importancia al 31 de diciembre de 2014 y de 2013. Esto incluye
considerar la obligacion, si la hubiere, de preparar y presentar la Declaracion Jurada
Anual informativa de Precios de Transferencia en el plazo y formato que la SUNAT
indicara.

A partir del afio 2005 se ha establecido un impuesto temporal a los activos netos, cuya
base imponible esta constituida por el valor de los activos netos ajustados al cierre del
ejercicio anterior al que corresponda el pago, deducidas las depreciaciones,
amortizaciones, el encaje exigible y las provisiones especificas por riesgo crediticio. La
tasa del Impuesto es del 0.4% para el 2014 y 2013 aplicable al monto de los activos netos
que excedan de S/. 1 millén. El citado impuesto podré ser pagado al contado o en nueve
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cuotas mensuales sucesivas. EI monto pagado puede ser utilizado contra los pagos a
cuenta del Régimen General del Impuesto a las Ganancias de los periodos tributarios de
marzo a diciembre del ejercicio gravable por el cual se pag6 el impuesto hasta la fecha de
vencimiento de cada uno de los pagos a cuenta y contra el pago de regularizacion del
impuesto a las ganancias del ejercicio gravable al que corresponda.

(f) Asimismo, se ha establecido en 15% la tasa de retencion de Impuesto a las Ganancias
aplicable a la asistencia técnica prestada por entidades no domiciliadas en el pais,
independientemente del lugar donde se lleve a cabo el servicio, siempre que se cumpla
con los requisitos sefialados en la Ley del Impuesto a la Renta.

(26) Utilidad por Accién
La utilidad por accion es calculada dividiendo la utilidad neta correspondiente a los accionistas
comunes entre el promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion a la fecha del
estado de situacion financiera.

Al 31 de diciembre de 2014 no se ha calculado utilidad diluida por accion comdn porque no
existen acciones comunes o de inversion diluyentes, como instrumentos financieros y otros
contratos que dan derecho a obtener acciones comunes o de inversion, por lo que es igual que
la utilidad por accién bésica.

Dfas de
Acciones en Acciones base vigencia hasta Promedio ponderado
circulacion para el célculo el cierre del afio de acciones
Ejercicio 2014
Saldo al 31 de diciembre de 2013 245,981,257 245,981,257 365 204,383,450
Aumento de capital al 12 de marzo de
2014 70,000,000 70,000,000 295 56,575,342
Saldo al 31 de diciembre de 2014 315,981,257 315,981,257 260,958,792
Dias de
Acciones en Acciones base vigencia hasta Promedio ponderado
circulacion para el calculo el cierre del afio de acciones
Ejercicio 2013
Saldo al 31 de diciembre de 2012 169,371,259 169,371,259 365 169,371,259
Aumento de capital al 20 de marzo de
2013 26,000,000 26,000,000 286 20,372,603
Aumento de capital al 29 de abril de
2013 8,609,998 8,609,998 245 5,779,314
Aumento de capital al 15 de octubre
de 2013 42,000,000 42,000,000 77 8,860,274
Saldo al 31 de diciembre de 2013 245,981,257 245,981,257 204,383,450

El calculo de la utilidad por accion al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 se presenta a
continuacion:

Al 31 de diciembre de 2014 Al 31 de diciembre de 2013
Utilidad Acciones Utilidad Utilidad Acciones Utilidad
(numerador) (denominador) por accién (numerador) (denominador) por accién
S/. (000) (000) S/. S/. (000) (000) S/

Utilidad por accién
bésica y diluida 56,375 260,958 0.216 56,572 204,383 0.277
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(27) Contingencias
Al 31 de diciembre de 2014 la Compafiia no mantiene reclamos civiles, laborales y tributarios.

(28) Hechos Posteriores
En opinidn de la Gerencia con posterioridad al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este

informe no han ocurrido eventos o hechos de importancia que requieran ajustes o revelaciones
a los estados financieros al 31 de diciembre de 2014.




