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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionistas
Corporacion La Prensa, S. A.

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acomparian de Corporacion La
Prensa, S. A. y Subsidiarias, los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2014, los estados consolidados de resultados integrales, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un
resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros Consolidados

La administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir
la preparacion de estados financieros consolidados que estén libres de errores de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros consolidados estan libres de errores de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores de
importancia relativa en los estados financieros consolidados, debido ya sea a fraude o error. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de la entidad a fin
de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
auditoria  también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la
presentacion en conjunto de los estados financieros consolidados.

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

KPMG, una sociedad civil panamena, y firma de la red de firmas miembro independientes de
KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative (“KPMG International”), una entidad suiza



Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera consolidada de Corporacion La Prensa, S. A. vy
Subsidiarias al 31 de diciembre de 2014, y su desempefio financiero consolidado y sus flujos de
efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Ker G

5 de marzo de 2015
Panama, Republica de Panama




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Activos Nota

Activos corrientes

Efectivo y depésitos en bancos 10
Cuentas por cobrar, neto 12, 24
Inventarios, neto 13

Gastos pagados por anticipado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Inversiones en valores 11, 25
Propiedades, mejoras, mobiliario y equipo, neto 15
Otros activos 16

Total de activos no corrientes

Total de activos

El estado consolidado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas

201 013
5,321,379 6,775,598
10,308,896 10,203,649
3,774,636 4,286,138
239,903 206,895
10,644,814 21,472,280
32,099 32,245
19,775,583 19,790,525
5,821,637 5,155,916
25,629,319 24,978,686
45,274,133 46,450,966

explicativas que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Pasivos corrientes

Préstamos por pagar, porcidn corriente
Cuentas por pagar comerciales
Participacion de los asociados por pagar
Suscripciones cobradas por anticipado
Dividendos por pagar

Otros pasivos

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Provisién para prestaciones laborales

Impuesto sobre la renta diferido,
excluyendo vencimientos corrientes

Préstamos por pagar, excluyendo
vencimientos corrientes

Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes
Capital adicional pagado
Acciones en tesoreria

Reserva para valuacion de instrumentos financieros

Utilidades no distribuidas
Total del patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Nota

17,25
18

19

20

17,25

21

21
11

2014 2013
561,271 500,000
1,310,588 1,160,554
1,512,000 2,300,000
613,589 601,864
419,346 510,997
2,382,212 3,308,455
6,789,006 8,381,870
249,413 227,650
1,899,435 2,216,046
583,333 1,083,334
2,732,181 3,527,030
9,621,187 11,908,900
1,633,540 1,631,701
982,867 951,604
(1,304,788) (1,302,988)
1,976 2,122
34,439,351 33,259,627
35,752,946 34,542,066
45,274,133 46,450,966




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados Integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Ingresos de operaciones:

Venta de publicidad

Venta de periddicos

Divisién comercial

Total de ingresos de operaciones

Costos y gastos de operaciones:

Costo de la produccién

Gastos administrativos

Depreciacién y amortizacion

Total de costos y gastos de operaciones
Utilidad en operaciones

Otros ingresos (gastos):

Otros ingresos

Intereses ganados

Intereses incurridos

Total de otros ingresos, neto

Utilidad antes de participacion de los asociados
en las utilidades e impuesto sobre la renta

Participacion de los asociados en las utilidades
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, corriente
impuesto sobre la renta, diferido
Total de impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Otros resultados integrales:
Partidas que son o pueden ser reclasificadas a resultados:

Cambios netos en valuacion de valores disponibles para la venta

Cobertura de flujo de efectivo
Total de otros resultados integrales
Resultado integral neto

Utilidad neta por accién

Nota 2014 201
35,226,559 38,814,543
6,156,399 6,354,102
24 6,251,818 6,607,847
47,634,776 51,776,492
10,138,254 11,286,800
8, 24 30,453,281 31,344,126
15 1,745202 1,830,238
42336,737 44,461,164
5208039 7,315,328
7 557,596 609,371
265,738 224,104
(81,369) (91,157)
741,965 742,318
6,040,004 8,057,646
1,512,000 2,300,000
4,528,004 5,757,646
9 (1,362,300)  (1,760,425)
9 316,611 131,474
(1,045,689) (1,628,951)
3,482,315 4,128,695
11 (146) (113)
0 24,157
(146) 24,044
3,482,169 4,152,739
22 2.30 2.73

El estado consolidado de resultados integrales debe ser leido en conjunto con las notas explicativas

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Reserva para

Capital Acciones Valuacion de
Acciones Adicional en Instrumentos  Utilidades no
Nota Comunes Pagado Tesoreria Financieros Distribuidas Total

Saldo al 31 de diciembre de 2012 1,629,798 919,253 (1,238,918) (21,922) 31,436,150 32,724,361
Oftros resultados integrales:
Cambio neto en valuacion de los

valores disponibles para la venta 0 0 0 (113) 0 (113)
Cambio neto en vaior razonable de

instrumento derivado de cobertura 24 0 0 0 24,157 0 24,157
Total de otros resultados integrales 0 0 0 24,044 0 24,044
Utilidad neta - 2013 0 0 0 0 4,128,695 4,128,695
Total de resultados integrales del afio 0 0 0 24,044 4,128,695 4,152,739
Contribuciones de y distribuciones a los

accionistas:
Acciones emitidas® 1,903 32,351 0 0 0 34,254
Acciones recompradas 21 0 0 (64,070) 0 0 (64,070)
Dividendos pagados 23 0 0 0 0 (2,303,767) (2,303,767)
Impuesto complementario 0 0 0 0 (1,451) (1,451)
Total de contribuciones de y distribuciones

a los accionistas 1,903 32,351 (64,070) 0 (2,305,218) (2,351,034)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 1,631,701 951,604 (1,302,988) 2,122 33,259,627 34,542,066
Otros resultados integrales:
Cambio neto en valuacion de los

valores disponibles para la venta 0 0 0 (146) 0 (146)
Total de otros resultados integrales 0 0 0 (146) 0 (146)
Utilidad neta - 2014 0 0 0 0 3,482,315 3,482,315
Total de resuitados integrales del afio 0 0 0 (146) 3,482,315 3,482,169
Contribuciones de y distribuciones a los

accionistas:
Acciones emitidas 1,839 31,263 0 0 0 33,102
Acciones recompradas 21 0 0 (1,800) 0 0 (1,800)
Dividendos pagados 23 0 0 0 0 (2,301,529) (2,301,529)
Impuesto complementario 0 0 0 0 (1,062) (1,062)
Total de contribuciones de y distribuciones

a los accionistas 1,839 31,263 (1,800) 0 (2,302,591) (2,271,289)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 1,633,540 982,867 (1,304,788) 1,976 34,439,351 35,752,946

El estado consolidado de cambios en el patrimonio debe ser lefdo en conjunto con las notas explicativas que

forman parte integral de los estados financieros consolidados.




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Provision para cuentas por cobrar
Ganancia en venta de activos fijos
Impuesto sobre la renta estimado
Impuesto sobre la renta diferido

Cambios netos en activos y pasivos operativos
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos pagados por anticipado
Cuentas por pagar
Participacion de los asociados por pagar
Otros activos
Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones
Impuesto sobre la renta pagado

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion
Adquisicion de propiedad, mejoras, mobiliario, equipo y repuestos
Compras de inversiones en valores
Producto de la venta de activos fijos

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento
Producto de la emisién de acciones comunes
Sobregiro bancario recibido (pagado)
Abonos a préstamos bancarios
Impuesto complementario
Recompra de acciones
Dividendos pagados
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

15

O

15

21
23

10

2014 2013
3,482,315 4,128,695
1,745,202 1,830,238

66,125 32,000
(62,711) (877)
(1,362,300) (1,760,425)
(316,611) (131,474)
(171,371) (187,954)
511,502 525,271
(33,008) 27,389
150,034 (583,275)
(788,000) 0
690,321 551,556
(2,553,363) 1,748,797
1,575,214 516,390
2,033,349 6,696,331
(1,757,270) (3,288,178)
0 (4,302)

89,721 141,804
(1,667,549) (3,150,676)
33,102 34,254
51,271 (310,861)
(500,001) (550,000)
(1,062) (1,451)
(1,800) (64,070)
(2,301,529) (2,303,767)
(2,720,019) (3,195,895)
(1,454,219) 349,760
6,775,598 6,425,838
5,321,379 6,775,598

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas explicativas

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2014

(Cifras en Balboas)

(1)

Constitucion y Operacion

Corporacion La Prensa, S. A. fue constituida mediante Escritura Publica No.11,758 de 19 de
octubre de 1979 bajo las leyes de la Republica de Panama e inicié operaciones en diciembre
de 1979. Corporacion La Prensa, S. A. y sus subsidiarias seran referidas en adelante como
“la Compafia”. Mediante Resolucion CNV No.189, las acciones comunes de capital de
Corporacion La Prensa, S. A. estan inscritas en la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama.

La actividad principal de la Compania es la publicacién, distribucién y venta de los diarios La
Prensa y Mi Diario, la impresiéon de todo tipo de artes graficos, y la venta de publicidad
incluida en los diarios, los subproductos suplementos, y los diarios en las paginas digitales.

Estructura Corporativa
A continuacion se describen las subsidiarias consolidadas de la Compaiiia:

Las Companias sobre las cuales Corporacion La Prensa, S. A. posee el 100% de las
acciones de capital son las siguientes:

(a) Inmuebles Industriales, S. A., constituida el 12 de mayo de 1980 bajo las leyes de la
Republica de Panama, la cual se dedica a la actividad de bienes raices y alquileres.

(b) Corprensa International Corp., constituida el 18 de mayo de 2009 bajo las leyes de las
Islas Virgenes Britanicas, cuya actividad principal es administrar ciertos fondos de
Corporacion La Prensa, S. A. y Subsidiarias.

(c) Editorial por la Democracia, S. A. constituida el 11 de agosto de 2010 bajo las leyes de
la Republica de Panama, la cual se dedica a realizar las actividades de la redaccion,
produccion del contenido editorial y ventas de los periodicos La Prensa y Mi Diario.

(d) Mi Diario, S. A. constituida el 11 de agosto de 2010 bajo las leyes de la Republica de
Panama; actualmente la Compania no tiene operaciones.

La oficina principal esta ubicada en la Avenida 12 de Octubre y Calle C, Las Sabanas, Ciudad
de Panama, Republica de Panama. Al 31 de diciembre de 2014, la Compaiiia mantenia un
total de 575 empleados permanentes (2013: 582).

Las operaciones de la Compafiia estan reguladas por la Superintendencia del Mercado de
Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No.247 de 16 de julio de
1970, modificado por Decreto Ley No.1 de 1999, por Decreto Ley No.67 de 2011, por Decreto
Ley 12 de 3 de abril de 2012 y por Decreto Ley 56 de 2 de octubre de 2012.

Los estados financieros fueron autorizados por la Junta Directiva para su emisién el 5 de
marzo de 2015.




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

(3)

Base de Preparacion

(a)

(b)

(c)

(d)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), promulgadas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

Base de Medicion
Los estados financieros consolidados son preparados sobre la base de costo histérico o
amortizado, exceptuando los valores disponibles para la venta los cuales se presentan a

su valor razonable.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieros consolidados estan presentados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite
papel moneda propio y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América
es utilizado como moneda de curso legal. La moneda funcional de la Compafia es el

balboa.

Uso de Estimaciones y Juicios

La Administracién, en la preparacion de los estados financieros consolidados, ha
efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio
en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Companfia, los cuales
afectan los montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la Administracion que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionados con la reserva para cuentas de
dudoso cobro, la obsolescencia de inventarios y el valor residual y la vida Gtil estimada
de ciertos activos fijos.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente a

(a)

todos los periodos presentados en estos estados financieros consolidados.

Base de Consolidacioén

(a.1) Subsidiarias
La Compafiia controla una subsidiaria cuanto esta expuesta, o tiene derecho, a
rendimientos variables procedentes de su involucramiento en la subsidiaria y tiene
la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre la
subsidiaria. Los estados financieros de las subsidiarias, descritas en la Nota 1,
estan incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en que
comienza el control hasta la fecha en que cesa el mismo.

Los resultados de las subsidiarias adquiridas o dispuestas durante el afio son
incluidos en el consolidado de resultados desde la fecha efectiva de adquisicién o
hasta la fecha efectiva de la disposicion, segun sea el caso.




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién

(b)

(a.2) Inversiones en Asociadas
Una asociada es una entidad sobre la que la Compaiia tiene influencia
significativa, pero no tiene control o control conjunto, sobre sus politicas
financieras u operativas. Se presume que la entidad ejerce influencia significativa
cuando la Compafiia posee entre el 20% y 50% del poder de voto en la
participada.

Las inversiones en asociadas son contabilizadas utilizando el método de
participacion y son reconocidas inicialmente al costo. El costo de la inversion
incluye los costos de transaccion.

Los estados financieros consolidados de la Compaiiia incluyen la participacion
sobre las ganancias o pérdidas y otros resultados integrales bajo el método de
participacion patrimonial, después de ajustes para presentarios de manera
uniforme con las politicas contables de la Compafia, desde la fecha en que
comenzo la influencia significativa hasta la fecha en que cese.

Cuando la participacién de la Compaiia en las pérdidas de una asociada o
negocio en conjunto iguala o excede su participacion en ésta, la Compafiia deja de
reconocer su participacion en las pérdidas adicionales. El valor en libros de la
inversion, junto con cualquier participaciéon a largo plazo que, en esencia, forme
parte de la inversion neta de la participada, es reducido a cero, y no reconocera
pasivo alguno, excepto si la Compafia ha incurrido en obligaciones legales o
implicitas o ha efectuado pagos en nombre de la participada.

(a.3) Transacciones Eliminadas en la Consolidacion
La totalidad de los activos, pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de
efectivo relacionados con transacciones entre las entidades de la Compaiiia se
eliminan al preparar los estados financieros consolidados.

Medicion de Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transacciéon ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicién o en su ausencia en el mercado mas ventajoso al cual la Compaiiia
tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del
riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Compaiiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando
un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacioén para fijar precios
sobre una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compafiia utiliza técnicas
de valoracion que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y
minimizan el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracion
escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendrian en
cuenta al fijar el precio de una transaccion.

10




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién

(c)

(d)

La Compaiiia establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles
los datos de entrada de técnicas de valoracién utilizadas para medir el valor razonable:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la Compariia puede acceder en la fecha de medicion.

o Nivel 2: datos de entrada distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1,
que son observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es
decir, determinados con base en precios). Esta categoria incluye instrumentos
valorizados utilizando precios cotizados para activos o pasivos similares en
mercados activos, precios cotizados para activos o pasivos idénticos o similares en
mercados que no son activos u otras técnicas de valuacion donde los datos de
entrada significativos son directamente o indirectamente observables en un
mercado.

¢ Nivel 3: esta categoria contempla todos los activos o pasivos en los que las técnicas
de valoracion incluyen datos de entrada no observables que tienen un efecto
significativo en la medicién del valor razonable. Esta categoria incluye instrumentos
que son valuados, basados en precios cotizados para instrumentos similares donde
los supuestos o ajustes significativos no observables reflejan la diferencia entre los
instrumentos.

Inversiones en Acciones de Capital

La Compaiiia ha clasificado sus inversiones en acciones de capital como valores
disponibles para la venta. En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos
con la intencion de mantenerlos por un plazo indefinido.

El valor razonable de las inversiones es determinado con base en sus precios cotizados
de mercado a la fecha del estado consolidado de situacién financiera y los cambios en
el valor razonable son reconocidos en una cuenta de valuaciéon en el patrimonio hasta
tanto los valores sean vendidos o se determine que éstos han sufrido un deterioro de
valor; en estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas previamente reconocidas
en el patrimonio son incluidas en los resultados de operaciones del afio corriente. De
no estar disponible el precio cotizado de mercado, el valor razonable del instrumento es
generalmente estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de flujos
futuros de efectivo descontados. Para aquellos casos donde no es fiable estimar un
valor razonable, las inversiones en acciones de capital se mantienen al costo.

Cuentas por Cobrar y Reserva para Cuentas de Dudoso Cobro
Las cuentas por cobrar estan registradas a su valor principal pendiente de cobro, menos
la reserva para cuentas de dudoso cobro.

La Administracion evallia a cada fecha del estado consolidado de situacion financiera, si
hay alguna evidencia objetiva de que ha incurrido en deterioro de una cuenta por
cobrar. Si hay evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el
valor en libros del activo es rebajado por deterioro mediante el uso de una cuenta de
reserva y la cantidad de la pérdida es reconocida en el estado consolidado de
resultados integrales como una provision de pérdida por deterioro.
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(e)

(f)

Inventarios
Los inventarios de materiales y suministros estan valuados al costo promedio o al valor
neto realizable, el mas bajo. La mercancia en transito esta valuada al costo segun

factura.

Propiedad, Mejoras, Mobiliario y Equipo

Las propiedades y mejoras comprenden terrenos y edificios utilizados por la Compaiiia.
Todas las propiedades, mejoras, mobiliario y equipos se registran al costo histérico
menos depreciacién y amortizaciéon acumuladas. El costo histérico incluye erogaciones
que son directamente atribuibles a la adquisicién o construccion del bien.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen
como un activo separado, segun corresponda, s6lo cuando es probable que la
Compariia obtenga los beneficios econdémicos futuros asociados al bien y el costo del
bien se pueda medir confiablemente.

Los costos considerados como reparaciones y mantenimiento se cargan al estado
consolidado de resultados integrales durante el periodo financiero en el cual se

incurren.

Los gastos de depreciacién y amortizacion son cargados a las operaciones corrientes
utilizando el método de linea recta, sobre la vida util estimada de los activos
relacionados, excepto los terrenos, que no se deprecian.

Las vidas utiles estimadas de los activos se resumen como sigue:

Edificios 30 afios
Mejoras 10 a 30 afios
Maquinaria y equipo de produccion 3 a 16 afos
Mobiliario y equipo de oficina 3 a 10 afos
Equipo rodante 4 aios

La vida util y el valor residual de los activos se revisan, y se ajustan si es apropiado, en
cada fecha del estado de consolidado de situacion financiera.

Las propiedades, mejoras, mobiliario y equipo se revisan para deterioro siempre que los
acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros puede
no ser recuperable. El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a su valor
recuperable si el valor en libros del activo es mayor que el valor recuperable estimado.
La cantidad recuperable es la mas alta entre el valor razonable del activo menos el
costo de vender y su valor en uso.

El inventario de piezas y repuestos esta valorado al costo. Se clasifican como

propiedad, mejoras, mobiliario y equipo, ya que usualmente son utilizados en periodos
mayores de un afio para el mantenimiento de las maquinarias y equipos.
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()

0

Las construcciones en proceso estan registradas al costo y acumulan los desembolsos
y ofros gastos relacionados con la adaptacién, construccion o montaje de una
propiedad, mejora, mobiliario o equipo.

Deterioro de Activos

El valor en libros de los activos de la Compania, excepto por los inventarios, son
revisados a la fecha del estado consolidado de situacién financiera para determinar si
existe un deterioro en su valor. Si dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo
es estimado y se reconoce una pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor
en libros del activo y su valor estimado de recuperacion. La pérdida por deterioro en el
valor de un activo se reconoce como gasto en el estado consolidado de resultados

integrales.

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras
Las cuentas por pagar comerciales y otras son registradas al costo y normalmente son

pagadas en un término de 30-120 dias.

Utilidad Neta por Accion

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

Impuesto sobre la Renta
El impuesto sobre la renta del afio incluye el calculo del impuesto corriente y el

impuesto diferido.

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para el
afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afios
anteriores.

El impuesto diferido se provisiona, considerando las diferencias temporales entre el
valor corriente de los activos y pasivos para propositos financieros y las cantidades
utilizadas para propésitos fiscales. La cantidad provisionada de impuesto diferido se
estima basandose en el método de realizacién o establecimiento del valor corriente de
los activos y pasivos utilizando las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion a las
diferencias temporales en el periodo en el que se reversen usando tasas fiscales
aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera.

El impuesto diferido activo se reconoce Unicamente cuando es probable que existiran
beneficios futuros contra los cuales las pérdidas y créditos fiscales puedan ser
utilizados. Los activos por impuesto diferido se eliminan cuando ya no es probable que
se generen beneficios futuros para ser utilizados.
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(k)

()

(m)

(n)

Reconocimiento de Ingresos
Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios econémicos fluyan hacia
la Compariia y que puedan ser facilmente medidos, tal como se detallan a continuacion:

Venta de publicidad
Los ingresos por publicidad son reconocidos tomando como referencia el momento de

su publicacion en el peridédico. Los ingresos por inserciones en nuestras publicaciones
son reconocidos en la fecha de la publicacion.

Venta de periddicos
Los ingresos son reconocidos cuando los riesgos y beneficios significativos en la venta

del periodico han pasado al comprador.

Ingresos por impresiones comerciales
Los ingresos por impresiones comerciales e inserciones son reconocidos tomando

como referencia el momento de la impresién comercial y entrega efectiva al comprador.

Ingresos por intereses
Los ingresos por intereses son reconocidos en el momento en que el interés se
acumula, tomado en consideracion la tasa efectiva del activo, a menos que su

cobrabilidad esté en duda.

Otros ingresos por venta de articulos promocionales
Los otros ingresos por venta de articulos promocionales son reconocidos cuando se ha

entregado el bien y se han transferido los riesgos y beneficios al comprador.

Costos Financieros
Los intereses y otros costos incurridos relacionados con los préstamos por pagar se
reconocen como intereses incurridos conforme se incurren en el estado consolidado de

resultados integrales.

Informacioén de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible de la Compaiiia, que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno econémico en particular, y que esta sujeto a
riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un
segmento geografico se encarga de proporcionar productos o servicios dentro de un
ambiente economico particular y presenta riesgos y retornos que son diferentes de los
segmentos que operan en otros ambientes econémicos.

Provision para Retencion de Ejecutivos Claves

La Compaiiia tiene un plan de participacion para la retencién de ejecutivos claves y
consiste en el reconocimiento anual de un monto aprobado por fa Junta Directiva,
siempre y cuando retnan algunos requisitos tales como permanecer en la Compafiia
tres afios continuos y el pago se hara efectivo en el ultimo afio. El monto aprobado se
registra mensualmente en cuentas de gasto y pasivo, en proporcion al tiempo
transcurrido para obtener este beneficio. Este plan para retencion de ejecutivos claves
fue efectivo hasta el 31 de diciembre de 2013 y el pago fue efectuado en diciembre de

2013.
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(0)

(p)

(o))

(r)

Provision para la Participacion de los Asociados en las Utilidades

La Compaifiia tiene un sistema de participacion de utilidades y consiste en la distribucion
de un porcentaje de las utilidades aprobadas por la Junta Directiva entre los asociados
de la Compaiiia, siempre y cuando rednan algunos requerimientos tales como: ser
asociado permanente, haber sido objeto de una evaluacion de desemperio anual y estar
laborando en la empresa en la fecha en que se reparten las utilidades. Esta
participacion se registra como un gasto del periodo en el estado consolidado de
resultados integrales y se liquida durante el afio siguiente.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen depdsitos a la vista y cuentas de ahorro en bancos con vencimientos
originales de tres meses 0 menos.

Acciones en Tesoreria
Las acciones en tesoreria se reconocen a su costo de adquisicion.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones aun

no Adoptadas
A la fecha de los estados financieros consolidados hay normas que no han sido

aplicadas en su preparacion:

e La version final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el
proyecto de reemplazo de la NIC 39: Entre los efectos mas importantes de esta
Norma estan:

- Nuevos requisitos para la clasificaciéon y medicion de los activos financieros.
Entre otros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de medicion
para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF 9 elimina
las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar.

- Elimina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de
crédito de pasivos medidos a valor razonable, lo cual implica que las ganancias
producidas por el deterioro del riesgo de crédito propio de la entidad en este tipo
de obligaciones no se reconocen en el resultado del periodo, sino en el
patrimonio.

- Un enfoque substancialmente reformado para la contabilidad de coberturas, con
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestion de riesgos.

- Un nuevo modelo de deterioro, basado en “pérdida esperada” que requerira un
mayor reconocimiento oportuno de las pérdidas crediticias esperadas.

La fecha efectiva para la aplicacion de la NIIF 9 es para periodos anuales que
inicien en o a partir del 1 de enero de 2018. Sin embargo, esta Norma puede ser

adoptada en forma anticipada.
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e NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta Norma establece un marco
integral para determinar cémo, cuanto y el momento cuando el ingreso debe ser
reconocido. Esta Norma reemplaza las guias existentes, incluyendo la NIC 18
Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccion y la CINIIF
13 Programas de Fidelizacion de Clientes. La NIIF 15 es efectiva para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017, con adopcién anticipada

permitida.

La Compaiiia esta evaluando el posible impacto de la aplicacién de estas nuevas normas
sobre sus estados financieros consolidados.

Administracion de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad.

La Junta Directiva de la Compaiiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha designado al
Comité de Crédito y al Comité de Finanzas, para la administracién y gestion de los riesgos a
los cuales esta expuesta la Compafia. Ha establecido al Comité de Auditoria para la
administracién y vigilancia periédica de los riesgos.

El estado consolidado de situacion financiera de la Compairiia incluye diversos tipos de
instrumentos financieros como: depdsitos en bancos, inversiones, cuentas por cobrar,
cuentas por pagar, préstamos por pagar, entre otros.

Estos instrumentos exponen a la Compafiia a diversos tipos de riesgos. Los principales
riesgos identificados son los riesgos de crédito, de liquidez, de mercado y operacional, los
cuales se describen a continuacion:

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que el deudor no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que
debia de hacer a la Compaiiia de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Companiia presto el servicio u originé el activo financiero respectivo. La
Compania ha establecido matrices de estandares de crédito en las politicas de venta y de
crédito aprobados por el Comité de Auditoria y la Junta Directiva para minimizar los riesgos.
Actualmente el Comité de Crédito es el encargado de monitorear el riesgo de crédito.

La Compaiiia establece los términos de crédito en base a minimos y méaximos en dias de
acuerdo a la clasificacion de la cartera de publicidad y circulacién. Las excepciones
solamente pueden ser autorizadas por el Comité de Finanzas y la Gerencia General. Se han
fortalecido los requisitos para la aprobacién de crédito a través de la informacion suministrada
por los clientes y que son evaluados para su aprobacion por el Comité de Crédito.
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El Comité de Crédito, integrado por el Gerente General, el Gerente de Finanzas y el Jefe de
Cobros, establece reuniones mensuales para monitorear el comportamiento de las
morosidades de los clientes.

Riesqgo de liquidez y financiamiento

Es el riesgo de que la Compariia no pueda cumplir con todas sus obligaciones. La Compaiiia
monitorea periddicamente sus flujos de efectivo, y el proceso de cobros, y ha establecido
lineas de financiamiento con instituciones bancarias para garantizar flujos de efectivo de
forma oportuna y mitigar el riesgo de liquidez. La Compafia mantiene una rotacion de
cuentas por cobrar menor de tres meses y negocia términos con proveedores e instituciones
financieras, para poder cumplir sus compromisos de pasivos y obligaciones financieras.

La Compariia estd expuesta a requerimientos diarios sobre sus recursos de fondos
disponibles de depdsitos en bancos y cuentas por cobrar, por requerimientos de desembolsos
de préstamos por pagar, cuentas por pagar, gastos operativos y otros requerimientos de
margen de liquidez.

La tabla que aparece a continuaciéon analiza los pasivos financieros no descontados de la
Compania en agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo desde la fecha
del estado consolidado de situaciéon financiera con respecto a la fecha de vencimiento
contractual.

Monto
Nominal
Valor en Bruto Hasta 1 Det1ab
2014 Libros (Salidas) Aio Aios

Pasivos Financieros:

Préstamos por pagar 1,134,604 (1,179,345) (451,509) (727,836)

Cuentas por pagar 1,310,588 (1,310,588) (1,310,588) 0

Participacion de los asociados y

dividendos por pagar 1,931,346 (1,931,346) (1,931,346) 0
Total de pasivos 4376.538 (4,421.279) (3.693,443) (727,836)
Monto
Nominal
Valor en Bruto Hasta 1 De1as
2013 Libros (Salidas) Ano Afos

Pasivos Financieros:
Préstamos por pagar 1,683,334 (1,693,177) (554,729) (1,138,448)
Cuentas por pagar 1,160,554 (1,160,554) (1,160,554) 0
Participacion de los asociados y

dividendos por pagar 2,810,997 (2,810,997) (2,810,997) 0
Total de pasivos 5,654,885 (5,664,728) (4,526280) (1,138,448)
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Riesgo de Mercado

Los riesgos de mercado estan enfocados a los riesgos de pérdida derivados de movimientos
adversos en los precios de los productos en los mercados financieros donde se mantengan
posiciones, con relacion a las operaciones que figuren dentro del estado consolidado de
situacién financiera. Se identifican dentro de este grupo los riesgos inherentes en las
operaciones de crédito, y tesoreria, incluyendo instrumentos derivados.

La gestion de monitoreo de este riesgo de mercado esta asignado al Comité de Credito y al
Comité de Finanzas. Para mitigar este riesgo, la Compafia ha establecido controles
relacionados con: cumplimiento de limites de inversion, revision de valuaciones, revision de
pago de intereses, cumplimiento de politicas de inversion, sensibilidad de tasas y pruebas de

tasas.

Riesqo de tasa de interes

El riesgo de tasa de interés de los flujos de efectivo es el riesgo de que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctlen debido a cambios en las tasas de interés del
mercado. El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo de que el valor del
instrumento financiero fluctlle debido a cambios en las tasas de interés del mercado. La
Compaiiia asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles prevalecientes
de tasa de interés de mercado tanto en su riesgo de valor razonable como en el de su riesgo
de flujos de efectivo. Los margenes de interés pueden aumentar como resultado de dichos
cambios, pero pueden reducirse o crear pérdidas en el evento que surjan movimientos

inesperados.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compaiiia a los riesgos de la
tasa de interés. Los préstamos por pagar de la Compafiia estan incluidos en la tabla a su
valor en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva fijacion de
tasa contractual o las fechas de vencimiento.

2014 2013
Pasivos, hasta 1 aiio
Préstamos por pagar 1,134,604 1,683,334

Riesgo de precio
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia de

cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por factores
especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores que afecten a
todos los titulos negociados en el mercado.

La Compaiiia esta expuesta al riesgo de precio de los instrumentos de patrimonio clasificados
como disponibles para la venta. Para gestionar el riesgo de precio derivado de las
inversiones en instrumentos de patrimonio la Compaiiia diversifica su cartera, en funcién de
los limites establecidos por la Compafia. ElI monto de inversiones en instrumentos de
patrimonio no es de importancia relativa.
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Riesqgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas
con los procesos de la Compania, de personal, tecnologia e infraestructura, y de factores
externos que no estén relacionados a riesgos de crédito, liquidez y mercado, tales como los
que provienen de requerimientos legales y regulatorios.

El objetivo de la Compariia es el manejar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas
financieras y dafios en la reputacion de la Compaiiia.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacién de los controles sobre el
riesgo operacional, estan asignadas a la administracion superior dentro de cada area de
negocio. La Gerencia General monitorea los riesgos operativos de importancia, apoyada en
su equipo gerencial, y disefia e implementa controles adecuados que mitigan aquellos riesgos
operativos de importancia. Se desarrollan y mantienen politicas y procedimientos que
formalizan estos controles. Todas las politicas antes de ser implementadas son presentadas
por la Gerencia General al Comité de Auditoria para su evaluacion y, a su vez, este Comité
las eleva para aprobacion a la Junta Directiva de la Comparia. Durante el afio, el
departamento de Auditoria Interna realiza evaluaciones continuas sobre la efectividad en el
disefio y operacion de los controles claves. Debilidades en el disefio o funcionamiento de
estos controles claves son informados a la Gerencia General y al Comité de Auditoria para su
accion correctiva. De igual manera, de identificar Auditoria Interna algun riesgo operativo de
importancia, no mitigado suficientemente, esta situacion es informada a la Gerencia General
y al Comité de Auditoria para su mitigacién preventiva.

Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares para administrar los riesgos
operacionales, desarrollados e implementados por la Gerencia General en las siguientes

areas:

o Aspectos sobre la adecuada segregacién de funciones, incluyendo la independencia en la
autorizacién de transacciones.

Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y conciliacién de transacciones.
Cumplimento con los requerimientos regulatorios y legales.

Documentacion de controles y procesos.

Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para su solucion.

Desarrolio del plan de contingencia.

Desarrollo de entrenamiento al personal de la Compaiiia.

Aplicacion de normas de ética en el negocio.

Desarrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de seguridad.

Estas politicas establecidas por la Companfia, estan soportadas por un programa de
revisiones periodicas, las cuales estan vigiladas por el departamento de Auditoria Interna.
Los resultados de estas revisiones son discutidos con el personal encargado de cada unidad
de negocio, y se remiten restimenes sobre estos aspectos al Comité de Auditoria.
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Administracion de capital

La politica de la administracion es de mantener una estructura de capital solida. La Junta
Directiva es la encargada de velar para que ninguna persona, grupo de personas, o
empresas adquieran un numero de acciones mayor al uno por ciento (1%) del total de
acciones emitidas y en circulacion. El capital en acciones emitido y en circulacion al 31 de
diciembre de 2014 es de B/.1,465,905 (2013: B/.1,464,166).

Los negocios de la Compafiia son administrados y dirigidos por la Junta Directiva. En
consecuencia, podra otorgar poderes para la contratacion de fideicomisos, pignorar, hipotecar
o en cualquier forma grabar los bienes de la Compafiia para garantizar el cumplimiento de
sus obligaciones, asi como autorizar a vender, permutar o enajenar los bienes de la
Compaiia.

La Junta Directiva al término de cada periodo fiscal, evalta los resultados luego de deducir el
impuesto sobre la renta y el porcentaje de crédito al capital (establecido sobre la base de la
necesidad de compra de equipo y reserva para inversiones de capital), para determinar la
participacion de los asociados y distribucion de dividendos.

Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables
La Compariia efectia estimados y asunciones que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos. Los estimados y asunciones son continuamente evaluados y estan
basadas en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos
futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias. El ambiente econoémico actual
ha incrementado el grado inherente de incertidumbre en estos estimados y asunciones.

(a) Equipo y maquinaria
La Compaifiia realiza en forma anual un andlisis y revision de su equipo y maquinaria
para determinar si existe evidencia de deterioro y revisa la vida util estimada de estos
activos. Dependiendo del uso y avances tecnologicos en el mercado, la Compafiia
actualiza la vida Util de estos activos y su valor residual.

(b) Pérdidas por deterioro de cuentas por cobrar

La Compafiia realiza a cada fecha de balance un analisis de la cobrabilidad de sus
cuentas por cobrar. Este analisis incluye la situacién de morosidad o atraso en los
pagos esperados, la situacion econémica de los deudores y del pais, la experiencia de
pérdida con cuentas y clientes similares, y otra informacion que pueda tener incidencia
sobre el analisis de la recuperabilidad de las cuentas por cobrar. Este analisis permite
determinar el deterioro estimado de la cartera y se establece para dicho deterioro una
reserva para cuentas de dudoso cobro.

(c) Obsolescencia de inventarios
La Compaifiia realiza evaluaciones y andlisis mensuales para determinar la existencia
de materiales y suministros, de lento movimiento o descontinuados y registra las
provisiones estimadas para rebajar asi los inventarios al valor neto realizable.
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(5) Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicaciéon de Politicas
Contables, continuacion

(d) Impuestos sobre la renta
La Compafiia esta sujeta a impuestos sobre la renta; se requieren estimados

significativos al determinar la provision para impuestos sobre la renta. Existen muchas
transacciones y calculos para los cuales la determinacién del ultimo impuesto es incierta
durante el curso ordinario de negocios. La Compaiiia reconoce obligaciones por
cuestiones de auditorias de impuestos anticipadas basadas en estimados de los
impuestos que seran adeudados. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es
diferente de las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas diferencias
impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta e impuestos diferidos en el
periodo en el cual se hizo dicha determinacién.

(6) Informacién de Segmento
Basados en la evaluacion de la Administracion se identificaron los siguientes segmentos de

operacion, incluyendo la informacion financiera de los segmentos principales del negocio:

e Publicidad y Circulacion: incluye las ventas de anuncios publicados en el periddico,
suplementos, insercién y las ventas de los diarios La Prensa y Mi Diario.

e Divisidn Comercial: es el area de la Compaifiia relacionada con las ventas de impresiones
comerciales.

e Oftros segmentos: incluye los ingresos provenientes de articulos promocionales,
desperdicios, activos e ingresos varios.

Todas las operaciones de la Compaiiia se concentran dentro de la Republica de Panama, por
lo cual no existen segmentos geograficos a reportar.

Los clientes mas importantes de los segmentos estan representados por las agencias
publicitarias y clientes directos; para los segmentos de Publicidad y Division Comercial y para
el segmento Circulacion, tenemos a los mayoristas de voceo, suscriptores, puntos de ventas
y las cadenas de supermercados y hoteles.
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(6) Informacion de Segmento, continuacién

Ingresos

Utilidad por segmento
Intereses incurridos
Intereses ganados

Utilidad antes de participacion
Participacion en utilidades
Utilidad neta antes del impuesto sobre

la renta

Impuesto sobre la renta, corriente
Impuesto sobre la renta, diferido
Total de impuesto sobre la renta

Utilidad neta
Activos del segmento

Pasivos del segmento

Ingresos

Utilidad por segmento
Intereses incurridos
Intereses ganados

Utilidad antes de participacion
Participacion en utilidades
Utilidad neta antes del impuesto sobre

la renta

Impuesto sobre la renta, corriente
Impuesto sobre la renta, diferido
Total de impuesto sobre la renta

Utilidad neta
Activos del segmento

Pasivos del segmento

2014
Publicidad y Division Otros
Circulaciéon Comercial Segmentos Total
41,382,958 6,251,818 574,167 48,211,758
3,773,513 1,624,526 557,596 5,855,635
(66,872) (14,497) 0 (81,369)
218,393 47,345 0 265,738
3,925,034 1,657,374 557,596 6,040,004
(982,557) (389,859) (139,584) (1,512,000)
2,942 477 1,167,515 418,012 4,528,004
(885,276) (351,260) (125,764) (1,362,300}
205,747 81,636 29,228 316,611
(679,529) (269,624) (96.536) (1,045,689)
2,262,948 897.891 321,476 3,482,315
38,047,084  _6,025.750 -300.399  45274.133
_8.185.621  _1.253.172 321,476  _9,521.187
2013
Publicidad y Division Otros
Circulaciéon Comercial Segmentos Total
45,168,645 6,607,847 723,907 52,500,399
5,825,876 1,489,453 609,370 7,924,699
(77,646) (13,511) 0 (91,157)
190,887 33,217 0 224,104
5,939,117 1,509,159 609,370 8,057,646
(1,695,280) (430,779) (173,941) (2,300,000)
4,243 837 1,078,380 435,429 5,757,646
(1,297,571) (329,719) (133,135) (1,760,425)
93,906 24,624 12,944 131,474
(1,203,665) (305,095) (120,191) (1,628,951)
40245101  _5,887.472 -318.393 46,450,966
10.308.720 1.478.278 121,902 11.908,900
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(7)

(8)

(9)

Otros Ingresos

2014 2013

Ventas optativas 18,720 138,168

Ventas de papel y planchas 249,170 315,513

Ganancia en venta de activos 62,711 877

Otros ingresos varios 243,566 269,349

574,167 723,907

Menos: costos de ventas 16,571 114,536

Total 557,596 609,371

Gastos Administrativos
Los gastos administrativos se detallan como sigue:
2014 2013

Salarios y otros gastos de personal 15,627,924 15,508,776

Comisiones de agencias 3,992,852 4,721,085

Honorarios y servicios profesionales 2,238,158 1,972,336

Publicidad 1,179,733 1,216,420

Cadena de distribucién 1,882,530 1,818,792

Electricidad 929,911 987,245

Reparacion y mantenimiento 781,685 770,857

Otros gastos de operacion 3,820,488 4,348,615

Total 30,453,281 31,344,126

iImpuesto sobre la Renta
Las ultimas tres declaraciones de renta presentadas por la Compaiia estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 de acuerdo a

regulaciones fiscales vigentes.

La legislacion fiscal vigente es de caracter territorial, por lo que no grava con el impuesto sobre
la renta las utilidades o ganancias generadas de fuente extranjera. En adicion, son rentas
exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes: aquellas derivadas de intereses
que se reconozcan o paguen sobre depositos de cuentas de ahorros, a plazo o de cualquier otra
indole, que se mantengan en las instituciones bancarias en Panama; de los intereses
devengados sobre bonos u otros titulos valores inscritos en la Superintendencia del Mercado de
Valores y que hayan sido colocados a través de una bolsa de valores debidamente establecida
en Panama; de la ganancia en la venta de titulos valores inscritos en la Superintendencia del
Mercado de Valores y negociados en un mercado organizado; de los intereses devengados
sobre inversiones en titulos valores y obligaciones del Estado.
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(9)

Impuesto sobre la Renta, continuacion

La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Calculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR), obligando a la persona juridica que devengue ingresos en exceso a
un millén quinientos mil dolares (US$1,500,000) anuales, a determinar como base imponible
de dicho impuesto la suma que resulte mayor entre:

(a) La renta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), y
(b) La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%-CAIR).

Mediante Resolucion 43 del Registro Oficial de la Industria Nacional del 6 de julio de 1990,
Corporacion La Prensa, S.A. se acoge al régimen de incentivos para el fomento y desarrolio
de la industria nacional y de las exportaciones, previsto en la Ley No.43 del 20 de marzo de
1986. La inscripcion de Corporacion La Prensa, S.A. en el Registro Oficial de la Industria
Nacional tenia inicialmente una duraciéon de diez afios. En marzo de 2008, Corporacién La
Prensa, S.A. solicité al Ministerio de Comercio e Industrias una extension de la vigencia del
Registro Oficial de la Industria Nacional, la cual se le otorgd por un periodo adicional de dos
afos, hasta el 2012 y el cual a su vez fue extendido hasta el 31 de diciembre de 2015.

Corporacién La Prensa, S.A. goza, entre otros, de los siguientes incentivos fiscales:

a) Impuesto de importacion de tres por ciento (3%) sobre maquinaria, equipo, partes y
accesorios, materia prima, productos semi-elaborados, envases, combustibles vy
lubricantes que entren en la composicion y proceso de elaboracion de sus productos.

b)  Exoneracion del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas para la
expansion de la capacidad de la planta o para producir articulos nuevos.

c) Régimen especial de arrastre de pérdidas para efectos del pago del impuesto sobre la
renta. Las pérdidas sufridas durante cualquier afio de operacion, dentro de la vigencia
del Registro Oficial, podran deducirse de la renta gravable en los tres afios
inmediatamente posteriores al afio en que se produjeron.

d) Depreciacion acelerada de maquinaria en base a 12.5%.

Al 31 de diciembre de 2014 la Compariia estima que pagara impuesto sobre la renta en base
al Método Tradicional que de acuerdo a la Ley 8, del 15 de marzo de 2010, establece un
impuesto del 25% (2013: 25%) sobre la renta neta gravable.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compaiiia mantiene un impuesto sobre la renta diferido pasivo
por B/.1,899,435 (2013: por B/.2,216,048), producto de los efectos de estimacion de la
provision de cuentas de dudoso cobro, la depreciaciéon de ciertos activos fijos, provision por
deterioro de inversidén en asociada y el plan de retencion de ejecutivos claves.
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Impuesto sobre la Renta, continuacion
El impuesto sobre la renta diferido de pasivo se detalla a continuacion:

Impuesto sobre la renta diferido - pasivo:
Depreciacion acumulada
Provision por deterioro en asociada
Provision para cuentas de dudoso cobro
Aporte al fondo de cesantia

2014 2013
1,375,796 1,581,232
(74,205) (74,205)
90,294 90,294
507,550 618,725
1,899,435 2,216,046

La conciliacion del impuesto diferido pasivo del afio anterior con el periodo actual es como

sigue:

Impuesto sobre la renta diferido — pasivo:
Saldo impuesto sobre la renta diferido al inicio del
afio

Plan de retencién a ejecutivos claves

(Retiros) del fondo de cesantia

Diferencia con el método de depreciacion fiscal

Sub-total

Total impuesto sobre la renta diferido al final del
periodo

El impuesto sobre la renta corriente se detalla a continuacion:

Impuesto sobre la renta de Inmuebles
Industriales, S. A. (método tradicional)

Impuesto sobre la renta de Corporacién La
Prensa, S. A. (método tradicional)

Impuesto sobre la renta de Editorial por La
Democracia, S. A. (método tradicional)

Sub-total impuesto sobre la renta, antes de ajustes

Ajuste impuesto sobre la renta afio anterior

Total de impuesto sobre la renta, corriente

25

2014 013
2,216,046 2,347,520
0 82,500
(111,175) 0
(205,436)  (213,974)
(316,611)  (131,474)
1,899.435 2,216,046
014 2013
8,826 8,844
1,385,620 1,352,558
13,290 0
1,407,736 1,361,402
(45436) _ 399,023
1,362,300 1,760,425
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(10)

Impuesto sobre la Renta, continuacion
La conciliacion entre la utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta y la utilidad fiscal
neta se detalla a continuacion:

2014 2013

Utilidad financiera antes del impuesto sobre la

renta 4,528,004 5,757,646
Intereses ganados (265,738) (143,169)
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables (33,478) (190,610)
Costos y gastos no deducibles 187,033 379,713
Utilidad neta antes de incentivos generadores de

créditos 4,415,821 5,803,580
Beneficio por crédito de reinversiéon 0 (1,048,866)
Beneficio por cambio de método de depreciacion 821,746 855,893
Otros beneficios 393,377 (165,000)
Renta neta gravable 5,630,944 5,445,607
Impuesto sobre la renta corriente (Método

Tradicional) 1,407,736 1,361,402

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razén de la aplicacion de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario
para el periodo fiscal de que se trate, podran solicitar a la Direccion General de Ingresos -
“DGI” (anteriormente Autoridad Nacional de Ingresos Publicos - “ANIP”) que les autorice el
calculo del impuesto bajo el método ordinario de calculo.

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta estimado es de 23.09% (2013: 28.29%).
Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuacién para propésitos de
conciliaciéon con el estado consolidado de flujos de efectivo:

2014 2013
Efectivo y efectos de caja 4,035 4,035
Depositos a la vista en bancos 5,317,344 6,771,563
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
consolidado de flujos de efectivo 5,321,379 6,775,598
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(11) Inversiones en Valores

(12)

Las inversiones en valores disponibles para la venta se detallan a continuacion:

2014 2013
Acciones de capital 32,099 32,245

Al 31 de diciembre de 2014, valores en acciones de capital por B/.29,198 (2013: B/.29,198)
se presentan al costo, neto de reserva por deterioro por B/.10,000 (2013: B/.10,000). Estas
inversiones se mantienen al costo debido a que no se dispone de precios de mercado activos
y no hay otra forma fiable de determinar su valor razonable.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, valores en acciones de capital por B/.2,901
(2013: B/.3,046) se presentan a valor razonable. El importe de los cambios en valor
razonable de estas acciones se registra directamente en la reserva para valuacion de
instrumentos financieros en el patrimonio. Al 31 de diciembre de 2014, se registré una
pérdida no realizada de B/.146 (2013: pérdida no realizada de B/.113), resultante de la

revaluacion de dichas acciones.

Cuentas por Cobrar, Neto
La composicion de la cartera de cuentas por cobrar se resume como sigue:
2014 2013
Comerciales:
Agencias publicitarias 7,744,839 7,284,344
Directas 1,442,409 1,436,013
Gobierno de la Republica de Panama 202,645 137,718
Divisiébn comercial 633,876 921,801
Circulacién 375,015 491,217
10,398,784 10,271,093
Empleados 37,633 30,157
Otras cuentas por cobrar 167,894 157,004
10,604,311 10,458,254
Menos reserva para cuentas de dudoso cobro (295,415) (254,605)
10,308,896 10,203,649
Las cuentas por cobrar comerciales presentaban morosidad como sigue:
2014 2013
Corriente 3,391,968 3,622,906
De 1 a 30 dias 2,961,385 3,130,142
De 31 a 60 dias 1,776,681 1,817,437
De 61 a 90 dias 1,007,478 870,540
Mas de 91 dias 1,261,272 830,068
10,398,784 10,271,093
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(12) Cuentas por Cobrar, Neto, continuacién
El movimiento de la reserva para cuentas de dudoso cobro se resume como sigue:

2014 2013
Saldo al inicio del afio 254,605 269,196
Provisién cargada a gastos 66,125 32,000
Castigos de cuentas incobrables (25,315) (46,591)
Saldo al final del afio 295,415 254,605

La administracion evaluo la reserva para cuentas de dudoso cobro tomando en consideracion
las condiciones econdmicas presentes, incluyendo evidencias objetivas de deterioro y la
experiencia de pérdidas de los Ultimos cinco afios. Esta evaluacion resultdé en un
requerimiento de reserva para cuentas de dudoso cobro al 31 de diciembre de 2014 de
B/.295,415 (2013: B/.254,605). La reserva se ha asignado sustancialmente para las cuentas
por cobrar con morosidades mayores a 91 dias. El andlisis histérico demuestra un alto nivel
de recuperacion en el saldo de cuentas por cobrar.

(13) Inventarios
Los inventarios de materiales y suministros, se resumen como sigue:

2014 2013
Papeles 2,364,234 2,898,090
Tinta 269,223 357,059
Planchas 250,728 231,828
Inventario en transito 501,116 365,565
Otros materiales 389,335 433,596

3,774,636 4,286,138

El movimiento de la reserva para inventarios obsoletos se resume como sigue:

2014 2013
Saldos al inicio del afio 0 3,446
Provisién cargada a gastos 0 3,454
Descarte durante el afio 0 (6,900)
0 0

(14) Inversiones en Asociadas
Las inversiones en asociadas se detallan a continuacién:

% de participacion

Asociada Actividad 2014 2013
Nueva Prensa Financiera, S. A. Publicacion y distribucion
de periédico 11.95% 11.95%
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(14) Inversiones en Asociadas, continuacién
Corporacién La Prensa, S. A. y Prensa Econdémica Panama, S. A. unieron recursos
financieros para realizar aportes de capital a Nueva Prensa Financiera, S. A. con miras a
promover la publicacién de Capital Financiero en la Republica de Panama. El aporte inicial
del capital accionario resultd en un 30% de las acciones emitidas y en circulacion para
Corporacién La Prensa, S. A. y el 70% a Prensa Econémica Panama, S. A.

Le corresponde a Prensa Economica Panama, S. A. la administracion y toma de decisiones
operativas. Prensa Econémica Panama, S. A. se comprometié a realizar los aportes de
capital necesarios para que Nueva Prensa Financiera, S. A. se mantenga como una empresa
viable. Corporacién La Prensa, S. A. acepta que los aportes adicionales que realiza Prensa
Econdmica Panama, S. A. en Nueva Prensa Financiera, S. A. implican una disminucion
porcentual del 30% originalmente adquirido, o sea que se diluye la proporcién originalmente
pactada.

El resumen de la informacion de las inversiones en asociadas se detalla a continuacion:

2014
Gastos e
Fecha de impuesto Utilidad
Informacion sobre la (Pérdida)
Asociada Financiera Activos Pasivos  Patrimonio Ingresos renta neta
Nueva Prensa
Financiera, S. A. 30-sept-2014 653,389 314,334 339,055 1112075 1274169 (162.004)
2013
Gastos e
Fecha de impuesto
Informacién sobre la Utilidad
Asociada Financiera Activos  Pasivos  Patrimonio Ingresos renta neta
Nueva Prensa
Financiera, S. A. 30-nov-2013 963,433 458.470 504,963 1491046 1417775 13,270

La participacién de Corporaciéon La Prensa, S. A. en las pérdidas de la asociada Nueva
Prensa Financiera, S. A. excedid su participacion en esta asociada y, por lo tanto, el valor en
libros de la inversion en esta asociada fue reducido a cero en el afio 2007.
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(15) Propiedades, Mejoras, Mobiliario y Equipo
Al 31 de diciembre de 2014, las propiedades, mejoras, mobiliario y equipo se detallan de la
siguiente manera:

2014
Costo:
Al inicio del afio
Compras
Reclasificaciones
Ventas y descartes
Al final det afio

Depreciaciéon y amortizacion

acumulada
Al inicio del afio
Gasto del afio
Ventas y descartes
Al final del afio
Saldos netos

2013
Costo:
Al inicio detl afio
Compras
Reclasificaciones
Ventas y descartes

Al final del afio

Depreciacion y amortizacion

acumulada
Al inicio del afio
Gasto del afio
Ventas y descartes
Al final del afio
Saldos netos

Mobiliario Piezas
y Equipo Equipo y Construccion
Propiedades de Oficina Rodante  Maquinaria Repuesto en Proceso Total
7,983,524 5,265,971 742,772 29,466,683 2,211,678 399,309 46,069,937
3,500 160,402 153,159 254,977 129,476 1,055,756 1,757,270
352,253 202,620 (67,000) 575,754 0 (1,063,627) 0
(27,037) (107,160) (120,919) (31,524) o] 0 (286,640)
8,312,240 5,521,833 708,012 30,265,890 2,341,154 391,438 47,540,567
3,914,100 4,610,340 349,225 17,405,747 0 0 26,279,412
253,222 322,729 68,331 1,100,920 0 0 1,745,202
(16,397) (104,905) (117.913) (20,415) 0 0 (259.630)
4,150,925 4,828,164 299643 18,486,252 0 0 27,764,984
4161315  _ 693,669 408,369 11779638 2,341,154 391.438 19,776,583
Mobiliario Piezas
y Equipo Equipo Construccion
Propiedad de Oficina Rodante  Maquinaria Repuesto en Proceso Total
7,936,100 5,033,852 513,199 28,748,024 2,168,316 267,803 44,667,294
11,900 290,323 279,950 111,700 43,362 2,550,943 3,288,178
35,524 50,480 0 2,333,433 0 (2,419,437) 0
0 (108,684) (50,377) (1,726.474) 0 0 (1,885,535)
7,983,524 5,265,971 742772 29,466,683 2,211,678 399,309 46,069,937
3,686,189 4,291,371 297,485 17,918,737 0 0 26,193,782
227,911 417,191 86,433 1,098,703 0 0 1,830,238
0 (98,222) (34,693) (1,611,693) 0 0 (1,744,608)
3,914,100 4,610,340 349,225 17,405,747 0 0 26279412
4060424 655631 393547 12060936 2211678 299,308 19,790,525

En el afio 2014 la Administracion revis6 la vida util y el valor residual de los activos de la
Compafiia. El efecto del cambio correspondiente al afio 2014 represent6 una disminucion del

gasto de depreciaciéon de B/.940 (2013: B/.49,008).

(16) Otros Activos
Los otros activos se detallan a continuacion:

Fondo de Cesantia - Profuturo
Impuesto sobre la renta
Adelanto a proveedores

Otros

2014 2013
5,071,526 4,746,069
296,530 111,120
431,682 275,091
21,899 23,636
5,821,637 5,155,916

Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiiia realizd aportes extraordinarios al Fondo de
Cesantia por un monto de B/.1,799,754, bajo el amparo de la Ley No. 44 del 12 de agosto de

1995.

30




CORPORACION LA PRENSA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(17) Préstamos por Pagar
Los préstamos por pagar se detallan como sigue:

N
o
-
F-N
N
o
-
w

Sobregiro bancario con vencimiento a corto plazo,
con una tasa de interés fija de 5.75%,
garantizado con fianza solidaria. 51,271

Préstamo bancario para adquisicion de maquinaria
a una tasa de interés Libor mensual mas un
margen de 3.5%, garantizado con hipoteca y
anticresis sobre finca, con vencimiento en agosto

de 2017. 541,667 791,667

Préstamo bancario para adquisicion de maquinaria
a una tasa de interés Libor mensual mas un
margen de 3.5%, garantizado con hipoteca y
anticresis sobre finca, con vencimiento en agosto

de 2017. 541,666 791,667

Total de préstamos por pagar y sobregiro bancario 1,134,604 1,683,334
Menos vencimientos corrientes 551,271 500,000

Préstamos por pagar largo plazo, excluyendo
vencimientos corrientes 583,333

1,083,334

Las tasas de interés anuales para los préstamos oscilaban entre 3.65% y 3.66% (2013:

1.92% y 3.81%) y la tasa de interés promedio es de 3.65% (2013: 2.87%).

(18) Cuentas por Pagar Comerciales

Las cuentas por pagar comerciales normalmente son pagadas en un término de 30 a 120

dias y se detallan como sigue:

2014 2013
Comerciales 1,310,588 1,160,554
1,310,588 1,160,554

(19) Suscripciones Cobradas por Anticipado

Las suscripciones cobradas por anticipado representan adelantos realizados por
suscripciones a La Prensa y a Mi Diario, cuyo ingreso se reconoce cuando el periddico ha
sido entregado al comprador. El monto de suscripciones cobradas por anticipado al 31 de

diciembre de 2014 ascendi6 a B/.613,589 (2013: B/.601,864).
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(20) Otros Pasivos
Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2014 2013
Bonificaciones a asociados 92,559 98,970
Retenciones por pagar — Seguridad social 428,730 615,303
ITBMS por pagar 178,803 199,092
Fondo comn - asociados 141,373 133,983
Provision para vacaciones y bonificaciones 1,011,886 1,107,864
Oftros 528,861 1,153,243
2,382,212 3,308,455
(21) Capital en Acciones
La composicion del capital en nimero de acciones se resume a continuacion:
014 013

Acciones comunes, autorizadas con un valor

nominal de B/.1.00 2,500,000 2,500,000
Acciones comunes al inicio del afio 1,631,701 1,629,798
Emisién de acciones 1,839 1,903
Total acciones comunes emitidas 1,633,540 1,631,701
Menos acciones en tesoreria y acciones emitidas

a Profundacion, S. A. (167,635) (167.535)
Acciones emitidas y en circulacién con

derecho a voto 1,465,905 1,464,166

Los tenedores de acciones comunes tienen el derecho de recibir dividendos cémo y cuando
sean declarados por la Compariia. Todas las acciones comunes tienen derecho a un voto
por accion sin restriccion, excepto las emitidas por la Compafiia a la entidad
Profundacién, S. A. que al 31 de diciembre de 2014 mantiene un total de 50,000 (2013:
50,000) acciones.

Profundacién, S. A. celebré contrato de usufructo con la sociedad Fundacion para el
Desarrollo de la Libertad Ciudadana, mediante el cual cede durante un periodo de 20 afios,
por el convenio de B/.225,000 el derecho de percibir los dividendos que distribuya y pague
Corporacién La Prensa, S. A., durante el término de duraciéon del contrato, bien sea que
dichos dividendos se paguen con cargo a ganancias obtenidas dentro de dicho término o con
anterioridad a la constitucién del usufructo.

Profundacién, S. A. y Fundacién para el Derecho de la Libertad Ciudadana convienen en el
contrato que en el caso de que, durante el término del usufructo, se paguen dividendos en
acciones de Corporacion La Prensa, S. A, las mismas corresponderan a Profundacion, S. A,,
siendo entendido, que el usufructo objeto de este contrato recaera también sobre dichas
acciones.
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(21) Capital en Acciones, continuacion

(22)

(23)

El movimiento del valor en libros de las acciones en tesoreria se resume como sigue:

2014 201
Saldo al inicio del afio 1,302,988 1,238,918
Recompra de acciones 1,800 64,070
Saldo al final del afo 1,304,788 1,302,988

Durante el periodo 2014, la Compariia aprob6 recompra de acciones en el mes de mayo,
dando como resultado la recompra de 100 acciones a un valor de B/.1,800 (2013: 3,374
acciones por un monto de B/.64,070).

Utilidad por Accion
El calculo de la utilidad por acciéon se basa en la utilidad neta atribuible a los accionistas
comunes Y la cantidad de acciones comunes en circulacién durante el periodo.

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

2014 2013
Calculo de la utilidad neta por accién:
Utilidad neta 3,482,315 4,128,695
Promedio de acciones comunes 1,514,108 1,512,984
Utilidad neta por accion 2.30 2.73

Dividendos Pagados
Durante el afio 2014, se declararon y pagaron dividendos a razén de B/.1.52 (2013: B/.1.52)
por accidén comun que suman B/.2,301,532 (2013: B/.2,303,767).

(24) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los principales saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

Directores y Personal

Gerencial Clave Compaiiias Relacionadas
2014 2013 2014 2013
Activo:
Cuentas por cobrar 0 0 38173 63,682
Pasivos:
Cuentas por pagar — corto plazo -0 189,356 0 0
Ingresos:
Ventas de productos comerciales 0 0 188,272 200,606
Gastos administrativos:
Dietas de directores 75,900 70,000 0 0
Honorarios 135,000 120,000 0 0
Salarios — corto plazo 1,696,570 1,681,828 0 0
Beneficios a ejecutivos — patrticipacion y seguro 261,034 261,451 0 0
Donaciones 0 0 118,585 115,404
Dividendos 80,458 80,002 76,000 76.000
2,248,962 2213281 194,585 191,404
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(24) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas, continuacion
Las partes relacionadas incluyen al personal clave de la gerencia quienes tienen autoridad y

responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades de la Compaiiia.

(25) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron determinados por la Administracion
para estimar el valor razonable de cada categoria de instrumento financiero en el estado

consolidado de situacion financiera.

(a) Inversiones en Valores

Para aquellos casos de inversiones en acciones de capital, donde no es fiable estimar
un valor razonable, las inversiones se mantienen al costo.

(b) Préstamos por Pagar

Para los préstamos por pagar con vencimiento mayor a un afio, se utilizan los flujos
futuros de efectivo descontados a una tasa de interés actual de mercado para
determinar su valor razonable. El valor en libros de los préstamos por pagar asciende a
B/.1,134,64 (2013: B/.1,583,334) y la Administracion de la Compaiiia ha determinado
que el valor razonable de estos préstamos por pagar asciende a B/.1,179,345 (2013:

B/.1,693,177).

El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros, se detallan a

continuacion:

Activos financieros:

Inversiones en valores

Pasivos financieros:
Prestamos por pagar

014 2013
Valor Valor Valor Valor
en libros Razonable en libros Razonable
32,099 32,099 32,245 32,245
15,662,374 15,662,374 17,011,492 17,011,492
1,134,604 1,179,345 1,583,334 1,693,178
2,445 192 2,489,933 2,743,888 2,853,732
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(25) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de juicio; por lo tanto, no
pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en los supuestos o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

La tabla a continuacion analiza los valores de los pasivos financieros, los cuales no se miden
a valor razonable pero que requieren que su valor razonable sea revelado. Estos
instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia de valor razonable basados
en los datos de entrada y la técnica de valorizacion utilizada.

2014 2013
Nivel 3 Nivel 3

Pasivos financieros:
Préstamos por pagar a largo plazo 1,179,345 1,693,178
1,179,345 1,693,178

La tabla a continuacion describe la técnica de valoracion y los datos de entrada utilizados en
los pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia de valor
razonable dentro del Nivel 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Flujos de efectivo descontados usando las tasas de
Préstamos por pagar interés actual de mercado para financiamiento de
nuevas deudas con vencimientos remanentes similares.

La tabla a continuacién analiza los instrumentos financieros medidos a valor razonable sobre
una base recurrente. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de jerarquia
de valor razonable basados en los datos de entrada y técnicas de valoracion utilizados.

Medicion a valor

razonable
2014 2013
Descripcion Nivel 2 Nivel 2
Inversiones en valores disponibles para la venta 2,901 3,046

Las demas inversiones en valores se reconocen al costo menos una provision por
deterioro (véase la nota 11).
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(25) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién

(26)

(27)

La Administracion utiliza las siguientes técnicas de valoracién para instrumentos financieros
de Nivel 2 y Nivel 3

Instrumento Financiero Técnica de Valoracion
Instrumentos de capital - Precios observables de acciones en el mercado.
acciones

Compromisos y Contingencias

Actualmente la Compafiia tiene un proceso ordinario que es atendido en el Juzgado
Segundo, Ramo Civil y en el cual se dicté sentencia de primera instancia por B/.351,000 en
concepto de indemnizacion. La Compaiiia ha interpuesto recurso de apelacion en el Primer
Tribunal Superior, debido a que considera que no tiene responsabilidad en los cargos de

culpabilidad que se le imputan.

Al 31 de diciembre de 2014, existen otros reclamos legales interpuestos en contra de la
Compafiia y sus subsidiarias; la Administracién y sus asesores legales estiman que no se
espera que la resolucion de estos procesos tenga un efecto material adverso sobre la
posicién financiera consolidada o el desempefio financiero consolidado de la Compafiia.

La Compafiia mantiene provisiones por B/.350,000 para contingencias legales.

Eventos Subsecuente
La Junta Directiva aprob6 el 29 de enero de 2015 el pago de dividendos correspondiente al

afio terminado el 31 de diciembre de 2014 a razon de B/.1.00 por accion.
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