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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTE_S

Sefiores
Accionista y Junta Directiva de
Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Panama, Rep. de Panama

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Grupo APC, S.A. y
Subsidiarias, que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31 de agosto de
2014, y los estados consolidados de ganancias o pérdidas, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales
politicas contables y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros Consolidados

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, y por el control interno, tal como la administracién determine sea necesario para
permitir la preparacion de los estados financieros consolidados, de manera que éstos no incluyan
errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros
consolidados basada en nuestra auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditoria.  Estas normas requieren que cumplamos con
requerimientos €ticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria con el propdsito de obtener
un razonable grado de seguridad de que los estados financieros consolidados no incluyen errores
significativos.

Una auditorfa comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las
revelaciones expuestas en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo su evaluacién del riesgo de que los
estados financieros consolidados incluyan errores significativos originados por fraudes o errores.
Al realizar esta evaluacion de riesgo, el auditor considera el control interno relevante sobre la
preparacién y presentacion razonable de los estados financieros consolidados, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Asi mismo, una
auditoria comprende evaluar la apropiada aplicacién de las politicas contables y la razonabilidad
de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como la presentacién general
de los estados financieros consolidados. '

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para

proporcionarnos una base para sustentar nuestra opinién de auditoria.

A member firm of
Auditoria - Impuestos - Consultoria - Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu



Deloitte-
Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de Grupo APC, S.A. y Subsidiarias al 31 de
agosto de 2014, y sus resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado
en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Informacion complementaria

Nuestra auditoria se efectué con el propdsito de expresar una opinién sobre los estados
financieros consolidados tomados como un todo. La informacién suplementaria que se incluye
en los Anexos I 'y II se presenta con el propésito de efectuar un analisis adicional de los estados
financieros consolidados y no para presentar la situacién financiera ni los resultados de las
operaciones de las compafifas individuales. Dicha informacién suplementaria a que se hace
referencia en este informe, ha estado sujeta a los procedimientos de auditoria que se aplican en la
auditoria de los estados financieros consolidados y éstas se presentan razonablemente en todos
sus aspectos importantes, relacionados con los estados financieros consolidados tomados como
un todo.

Otros asuntos
Los estados financieros consolidados de Grupo APC, S.A. y Subsidiarias correspondientes al

afio terminado el 31 de agosto de 2013 fueron auditados por otros auditores quienes expresaron
una opinidn sin salvedad sobre dichos estados financieros consolidados el 31 de enero de 2014.
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Panam4, Rep. de Panamé



Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de situacion financiera

31 de agosto de 2014
(En balboas)

Activos

Activos corrientes
Efectivo

Cuentas por cobrar
Otras cuentas por cobrar

Gastos pagados por anticipado
Anticipos de equipo

Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Propiedad, equipo, mobiliario y mejoras
Activos intangibles

Depositos en garantia y otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos y patrimonio de los accionistas
Pasivos corrientes

Cuentas por pagar

Anticipos recibidos de clientes

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar - clientes no accionistas

Cuentas por pagar - clientes accionistas
Cuentas por pagar - otros

Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio

Acciones comunes
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

Notas

11

11
11

2014 2013
9,426,326 8,744,864
196,230 224,885
62,064 19,909
301,142 118,970
65,111 -
10,050,873 9,108,628
654,398 572,939
90,133 137,155
70,668 46,170
815,199 756,264
10,866,072 9,864,892
260,393 155,372
33,859 27,234
286,548 442,752
580,800 625,358
1,258,326 -
2,360,800 -
344,833 -
3.963.959 -
4,544,759 625,358
4,945,903 3,536,560
1,375,410 5,702,974
6,321,313 9,239,534
10,866,072 9,864,892




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de ganancias o pérdidas
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

Notas
Ingresos:
[ngresos por servicios
[ntereses ganados
Otros ingresos

Total de ingresos

Gastos:
Gastos generales, administrativos y de ventas 10

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta 13

Utilidad neta

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

2014 2013

3,084,893 2,874,236
96,159 20,616
1,428,609 1,375,318
4,609,661 4,270,170
(3,655,795) (3,762,587)
953,866 507,583
(129,727) (159,439)
824,139 348,144




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

Saldo al 1 de septiembre de 2012

Acciones comunes pagadas

Beneficios a asociados
Utilidad neta

Saldo al 31 de agosto de 2013

Acciones comunes pagadas
[mpuesto complementario pagado
Beneficio de asociados

Traspaso de patrimonio a fideicomiso
Utilidad neta

Saldo al 31 de agosto de 2014

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

Acciones Utilidades no
comunes distribuidas Total
- 6,536,858 6,536,858
3,536,560 - 3,536,560
(1,182,028) (1,182,028)
- 348,144 348,144
3,536,560 5,702,974 9,239,534
1,409,343 .- 1,409,343
- (19,968) (19,968)
- (1,158,999) (1,158,999)
- (3.972,736) (3,972,736)
- 824,139 824,139
4,945,903 1,375,410 6,321,313




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo

Por el ano terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre la renta
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacién:
Provision para posibles cuentas incobrables
Depreciacién y amortizacion
Descarte de activo fijo
Intereses ganados
Cambios netos en activos y pasivos de operacién:
Cuentas por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Gastos pagados por anticipado
Anticipos de equipo
Cuentas por cobrar a relacionadas
Depositos en garantia y otros activos
Cuentas por pagar
Anticipos recibidos de clientes
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Intereses recibidos sobre cuentas de ahorro
Impuesto sobre la renta
Impuesto complementario

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicion de propiedad, equipo, mobiliario y mejoras

Adquisicion de activos intangibles
Depositos a plazo en vencimiento mayor a 90 dias

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Préstamos por pagar - compaiiia relacionada
Emision de acciones comunes
Pago de beneficios a asociados
Traspaso de patrimonio a fideicomiso

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto en el efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

Notas 2014 2013
953,866 507,583

6 1,200 2,361
7,8 268,868 243,260
10,281 536,769
(96,159) (15,303)
27,455 (68,524)

(42,155) 14,662

(182,172) 51,548

(65,111) 65,276

- 445,980

(24,498) (4,092)

105,021 64,182

6,625 19,428

(156,204) 75,120

96,159 15,303

(129,727) -

(19,968) -

753.481 1.953.553

7 (255,069) (692,700)
8 (58,517) (157.311)
(4,641,156) 178,865

(4,954,742) (671,146)

3,963,959 -

1,409,343 3,536,560

(1,158,999)
(3,972,736)

(1,182,028)

241,567 2,354,532

(3,959,694) 3,636,939

5 8.744.864 5.107.925
5 4,785,170 8,744,864




Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el ano terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

1.

Informacion general

Grupo APC, S. A. (el “Grupo™) fue incorporado bajo las leyes de la Republica de Panama
el 24 de septiembre de 201 1. Esta regulado mediante la Ley No.24 del 22 de mayo de 2002
y es 100% duefio de las Subsidiarias APC Bur6, S.A. y APC Inmobiliaria, S.A., las cuales
se presentan a continuacion y que forman parte de la consolidacion:

APC Buro, S. A.: Brinda servicio de base de datos para facilitar e intercambiar informacion
e investigacion de crédito sobre personas naturales, juridicas y extranjeras.

APC Inmobiliaria, S. A.: Arrendamiento de bienes inmuebles de la propiedad de la
sociedad.

Asociacion Panamefia de Crédito: Que tiene a su cargo la gestiéon de Responsabilidad
Social Empresarial. Esta entidad se consolida, debido a que es controlada por Grupo APC,
S.A.

Fideicomiso BG Trust Inc. (0040-ADM-13): Cuyo objetivo primordial es el de
salvaguardar los fondos para los pagos por asuncién de los asociados reconocidos en el
proceso de traspaso de operaciones.

El 12 de junio de 2012, en la Asamblea General de los Asociados de la Asociacién
Panamefia de Crédito se aprobd una nueva estructura organizacional para adaptarse a los
nuevos retos del mercado financiero, y la Asociacion Panamefia de Crédito establecié por
medio de contrato las condiciones que producirian la transferencia de las operaciones a las
sociedades comerciales creadas.

El Grupo inici6 operaciones el 1 de septiembre de 2012, luego del traspaso de operaciones
aprobado en la Asamblea General de Asociados de la Asociacion Panamefia de Crédito el
14 de diciembre de 2010, en donde se aprob6 la creacion de sociedades comerciales que
actuarian en conjunto con la Asociaciéon Panamefia de Crédito con el fin de desarrollar un
portafolio mas extenso de productos y servicios para atender las necesidades de los
clientes, garantizar la calidad de la informacién crediticia en el mercado, y apoyar al
desarrollo permanente del sistema financiero panamefio.

En base a instrucciéon documentada en actas del 25 de julio de 2013 de la Junta Directiva de
Asociacion Panamefia de Crédito y del 5 de julio de 2013 de Grupo APC, S. A., aprobaron
la creacién de un fideicomiso irrevocable cuyo objetivo es el de salvaguardar los fondos
para los pagos por asuncion de los asociados reconocidos en el proceso de traspaso de
operaciones a partir del 1 de septiembre de 2012. Los fideicomitentes de este fideicomiso
son Grupo APC, S. A. y Asociacion Panamefia de Crédito.



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

El 28 de julio de 2014, el area de desarrollo de tecnologia de APC Burd, S.A., trasladd sus
operaciones a la AAEEPP mediante la resolucion administrativa No. 44-144 del 28 de
febrero de 2014, para operar en esta area.

Las oficinas del Grupo estan ubicadas en Calle 50, Edificio Plaza Banco General, Piso 17.
2.  Aplicaciéon de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

2.1 Nuevas y revisadas NIIF's que afectan revelaciones en los estados financieros
consolidados

Enmiendas a la NIC 1- Presentacion de Partidas de Otros Resultados Integrales

EI Grupo ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacién de partidas de otro resultado
integral. Las enmiendas introducen una nueva terminologia para el estado de resultado
integral y estado de resultados. En virtud de las enmiendas a la NIC 1, el "estado de
resultado integral" se cambia al nombre de "estado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral" y el "estado de resultados" se cambia el nombre "estado de ganancias y
pérdidas". Las enmiendas a la NIC 1 retienen la opcion de presentar pérdidas y ganancias
y otros resultados integrales ya sea en un solo estado o bien en dos estados separados pero
consecutivos. Sin embargo, las enmiendas a la NIC 1 requiere partidas de otro resultado
integral para que se agrupen en dos categorias en la seccion de otros resultados integrales:
(a) las partidas que no seran reclasificadas posteriormente a pérdidas y ganancias y (b) las
partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente a ganancia o pérdida cuando se
cumplan condiciones especificas. Se requiere que el impuesto sobre la renta sobre partidas
de otros resultados integrales se asignen sobre la misma base - las enmiendas no cambian
la opcidn de presentar partidas de otros resultados integrales, ya sea antes de impuestos o
después de impuestos. Las enmiendas se han aplicado retroactivamente, y por lo tanto la
presentacion de partidas de otros resultados integrales se ha modificado para reflejar los
cambios. Aparte de los cambios de presentacion arriba mencionados, la aplicacion de las
enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningtin impacto en las ganancias o pérdidas y otros
resultados integrales.

NIIF 13 - Medicion a Valor Razonable

La NIIF 13 establece una tnica fuente de orientacion para la medicion del valor razonable
y las revelaciones sobre la medicion del valor razonable. El alcance de la NIIF 13 es
amplio; el requerimiento de la medicion del valor razonable de la NIIF 13 aplica tanto a
partidas de instrumentos financieros y de instrumentos no financieros para las cuales otras
normas requieren o permiten la medicidn del valor razonable y las revelaciones sobre la
medicion del valor razonable, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones
que .estan dentro del alcance de la NIIF 2 Pagos Basados en Acciones, transacciones de
arrendamientos que estdn en el alcance de la NIC 17 Arrendamientos, y las mediciones
que tienen algunas similitudes al valor razonable pero no son considerados como tales



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

(ejemplo, el valor neto de realizacion para proposito de medicion del inventario o valor en
uso para proposito de evaluacion de deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que se recibiria por vender un activo
o el precio pagado para transferir un pasivo en una transaccién ordenada en el mercado
principal (o el mas ventajoso) a la fecha de medicidn, en las condiciones actuales del
mercado. El valor razonable de acuerdo con la NIIF 13 es un precio de salida,
independientemente de si ese precio es observable o puede estimarse directamente
utilizando otra técnica de valuacién. Asimismo, la NIIF 13 incluye requisitos amplios de
revelacion.

La NIIF 13 requiere de adopcion prospectiva desde el 1 de enero de 2013.
Adicionalmente, disposiciones transitorias especificas fueron dadas para entidades de tal
manera que estos necesiten no aplicar los requerimientos de revelacién establecidos en la
norma en la informacién comparativa para periodos anteriores a la adopcién inicial de la
norma.

2.2 Normas e interpretaciones emitidas que aiin no son efectivas

NIIF' 9 - Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicion

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la
clasificacién y medicion de activos financieros. La NIIF 9 fue modificada en octubre de
2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de los pasivos
financieros y su baja.

Los requerimientos claves de la NIIF 9 se describen como sigue:

- Todos los activos financieros reconocidos que estian dentro del alcance de la NIC
39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento 'y Medicion que seran
posteriormente medidos a su costo amortizado o valor razonable.
Especificamente, las inversiones de deuda que se mantienen dentro de un modelo
de negocio, cuyo objetivo es recoger los flujos de efectivo contractuales, y que
tienen flujos de efectivo contractuales que son exclusivamente pagos de principal
e intereses sobre el capital pendiente son generalmente medidos al costo
amortizado al final de los periodos contables posteriores. Todas las otras
inversiones de deudas e inversiones de capital son medidas a su valor razonable al
final de los periodos contables posteriores. Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades
pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios posteriores en el
valor razonable de una inversion de capital (que no es mantenido para
negociacién) en otro resultado integral, sélo con los ingresos por dividendos
generalmente reconocidos en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral.



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

- En relacion con la medicion de los pasivos financieros designados al valor
razonable con cambios en resultados, la NIIF 9 requiere que el importe del cambio
en el valor razonable del pasivo financiero, que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito de ese pasivo, sea presentada en otros resultados integrales, a
menos que el reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de crédito
del pasivo en otros resultados integrales puedan crear o ampliar un desajuste
contable en ganancias o pérdidas. Los cambios en el valor razonable atribuibles al
riesgo de crédito de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados
como ganancias o pérdidas. Anteriormente, en la NIC 39, la totalidad del importe
de la variacion en el valor razonable del pasivo financiero designado como valor
razonable con cambios en resultados se presenta como ganancias o pérdidas.

El 24 de julio de 2014 se emitié la version final de la NIIF 9 que adicion6 un nuevo
modelo de deterioro de pérdidas esperadas e incluy6 enmiendas al modelo de clasificacion
y medicion de los activos financieros al afiadir un nuevo modelo de valor razonable a
través de la categoria de otras utilidades integrales para ciertos instrumentos de deuda y
guias adicionales de como aplicar el modelo de negocio a la prueba de caracteristicas de
los flujos de cajas contractuales. Con esta enmienda se culmina el proyecto de
instrumentos financieros del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).
La Norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018; se
permite la adopcidn anticipada sujeto a requerimientos locales.

La aplicacion de las nuevas normas y enmiendas podrian afectar los montos reportados en
los estados financieros consolidados y resultar en revelaciones mas amplias en los estados
financieros consolidados.

NIIF 14 - Cuentas Regulatorias Diferidas

Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles contintien sus
anteriores politicas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con
cambios limitados.

e La Norma requiere la presentacion separada en el estado de posicién financiera,
de los saldos de las cuentas regulatorias diferidas y en el estado de ganancias o
pérdida y otras utilidades integrales de los movimientos en esos saldos.

 Se requieren revelaciones para identificar la naturaleza de, y los riesgos asociados
con, la forma de la regulacion tarifaria que ha dado origen al reconocimiento de
los saldos de las cuentas regulatorias diferidas.

e La NIIF 14 es efectiva para los primeros estados financieros anuales para el
periodo que inicie en o después del 1 de enero de 2016, con aplicacién temprana
permitida.

-10-



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

NIIF 15 - Ingresos de Contratos con los Clientes

La Norma proporciona a las empresas con un modelo tnico para el uso en la
contabilizacion de los ingresos procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las
guias de reconocimiento de ingresos especificos por industrias. El principio fundamental
del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes o servicios son
transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los riesgos y beneficios
inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos existente. El nuevo
estandar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado en principios a ser
aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva serd para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017.

La Administracion est4 en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas a los
estados financieros consolidados del Grupo.

3.  Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF's).

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histdrico.
3.3 Base de consolidacion

Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de Grupo APC,
S.A.y Subsidiarias (incluido el Fideicomiso) controlados por Grupo APC, S.A. El control
se obtiene cuando la empresa:

o Tiene poder sobre la participada;

o [Esta expuesta, o tiene derechos, a retornos variables por su implicacion en la
participada; y

o Tiene la capacidad de usar su poder para afectar a sus retornos.

La Empresa reevalua si controla o no a una participada, si los hechos y

circunstancias indican que hay cambios en uno o méas de los tres elementos del
control mencionados anteriormente.

- 11 -



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afio terminado el 31 de agosto de 2014
(En balboas)

Cuando la Empresa tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada,
que tiene poder sobre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle
la capacidad practica de dirigir las actividades relevantes de la participada de forma
unilateral. La Empresa considera todos los hechos y circunstancias relevantes en la
evaluacion de si los derechos de voto de la Empresa en una participada son suficientes para
otorgarle poder, incluyendo:

e El tamafio de la Empresa matriz de los derechos de voto en relacion con el tamafio
y la dispersion de la matriz de los otros tenedores de voto de la Empresa;

e Derechos de voto potenciales que posee la Empresa, otros tenedores de voto o de
otras partes;

e Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y

e Hechos y circunstancias adicionales que indican que la Empresa tiene, o no tiene,
la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes en el momento en que
las decisiones deben hacerse, incluidos los patrones de voto en las juntas de
accionistas anteriores.

La consolidacién de una subsidiaria comienza cuando la Empresa adquiere el control de la
subsidiaria 'y cesa cuando la Empresa pierde el control de la
subsidiaria. Especificamente, los ingresos y gastos de la subsidiaria adquirida o enajenada
durante el ejercicio se incluyen en el estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro
resultado integral desde la fecha en que la Empresa obtenga el control hasta la fecha en que
se deja de controlar la subsidiaria.

Los resultados y cada componente de otro resultado integral se atribuirdn a los propietarios
de la Empresa y de las participaciones no controladoras. El resultado integral total de las
subsidiarias se atribuye a los propietarios de la Empresa y para las participaciones no
controladoras atn si esto diera lugar a las participaciones no controladoras un balance en
déficit.

Cuando es necesario, se realizan ajustes a los estados financieros consolidados de las
subsidiarias a sus politicas contables con las politicas contables del Grupo.

Todos los activos intragrupo y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de efectivo

relacionados con las transacciones entre los miembros del Grupo se eliminan en su
totalidad en la consolidacion.
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3.4 Reconocimiento de ingresos

El reconocimiento de ingreso consiste en el valor razonable de la contraprestacion
recibida o por recibir de la prestacion de servicios en el curso normal de las actividades
del Grupo. El ingreso se presenta neto de descuentos. El Grupo reconoce el ingreso
cuando el monto del ingreso puede ser medido con fiabilidad y es probable que los
beneficios econémicos futuros fluyan hacia la entidad.

Ingresos por alquileres

Los ingresos por alquileres son reconocidos mensualmente de acuerdo a los honorarios
pactados en contrato con la compaifiia relacionada, mediante el método de devengado.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos como ingresos en el periodo en que se
devengan.

3.5 Propiedad de inversion

La propiedad de inversion se presenta al costo, neto de depreciacién acumulada. Las
mejoras importantes que extienden la vida ttil de la propiedad son capitalizadas. Las
ganancias o pérdidas provenientes del retiro o venta se incluyen en resultados, asi como los
gastos por reparaciones y mantenimiento normal del activo.

La depreciacion se calcula mediante el método de linea recta en base a la vida util estimada
de la propiedad. La vida util estimada de la propiedad es de 15 afios.

3.6 Propiedad, equipo, mobiliario y mejoras

La propiedad, equipo, mobiliario y mejoras se presentan al costo neto de depreciacién y
amortizacion acumuladas. Las mejoras importantes que extienden la vida ttil de los
activos son capitalizadas. Las ganancias o pérdidas provenientes del retiro o venta se
incluyen en resultados, asi como los gastos por reparaciones y mantenimiento normal de
los activos.

La depreciacion y amortizacion se calculan mediante el método de linea recta en base a la
vida util estimada de los activos, tal como se sefiala a continuacién:

Propiedad 15 afios
Mejoras 20 afios
Equipo y mobiliario 4 a 10 afios
Equipo de computo 3 a 4 afios
Equipo rodante 5 afios
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3.7 Activos intangibles

Licencias y programas

Los costos de licencias y programas son reconocidos como activos y amortizados
utilizando el método de linea recta, en base a los afios estimados de vida Util de los activos,
los cuales no exceden 4 afios.

3.8 Deterioro de activos

Los valores de los activos mantenidos por el Grupo son revisados en cada fecha del estado
consolidado de situacién financiera para determinar si existen algunos indicadores de
deterioro permanente. Si alguna de estas condiciones existe, se hace un estimado del valor
recuperable. Cualquier pérdida por deterioro permanente de un activo es registrado en el
estado consolidado de ganancias o pérdidas en el periodo en que esto ocurra.

3.9 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivativos con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Ellas se originan cuando se provee
dinero, bienes o servicios directamente a un deudor sin la intencién de negociar la cuenta
por cobrar.

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y
subsecuentemente al costo menos la provision por deterioro. Una provision por deterioro
para cuentas por cobrar clientes es establecida cuando existe evidencia objetiva de que el
Grupo no serd capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con los términos
originales.

Dificultades financieras significativas del deudor, probabilidad de que el deudor entre en
quiebra o reorganizacion financiera, y el incumplimiento o morosidad de los pagos son
considerados indicadores de que la cuenta por cobrar estd deteriorada. El monto de la
provision es la diferencia entre el valor en libros del activo y el importe recuperable que se
estima es el valor presente de los flujos futuros estimados de efectivo, descontados a la tasa
efectiva de interés original. El valor en libros del activo es rebajado a través del uso de una
cuenta de provision, y el monto de la pérdida es reconocido en el estado consolidado de
ganancias o pérdidas. Cuando una cuenta por cobrar es incobrable, es dada de baja contra
la cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores de los montos previamente dados de
baja son acreditadas en el estado consolidado de ganancias o pérdidas.
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3.10 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al valor razonable y posteriormente son
medidas al costo.

3.11 Provisiones
Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacion presente (legal o
constructiva) como resultado de un evento pasado, si es probable que una salida de los

recursos que incorporan beneficios econdomicos sera requerida para cancelar la obligacion y
se puede realizar una estimacion confiable del monto de la obligacién.

3.12 Beneficios a empleados

Prima de antigiiedad y fondo de cesantia

De acuerdo con el Cédigo Laboral de la Republica de Panam4, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacién
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacién laboral. En adicion, los
empleados despedidos bajo ciertas circunstancias tienen derecho a recibir una
indemnizacion basada en los afios de servicios.

La Ley No.44 de 1995 establece que las compafiias deben realizar una contribucién a un
Fondo de Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiiedad y despido a los
trabajadores. Esta contribucion es determinada en base a la compensacién pagada a los
empleados. Para administrar este fondo, el Grupo establecié un fideicomiso con una
entidad privada autorizada.

Seguro social

De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafiias deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, equivalentes a un porcentaje del total
de salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado Panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.

3.13 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende el impuesto corriente. El impuesto sobre la
renta es reconocido en el estado consolidado de ganancias o pérdidas del periodo corriente.
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El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto sobre la renta neta gravable del
periodo, utilizando la tasa vigente de impuesto sobre la renta a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.

3.14 Unidad monetaria
Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual estd a la par con el délar (US$), unidad monetaria de

los Estados Unidos de América. El dolar (US$) circula y es de libre cambio en la
Republica de Panama.

4.  Administracion del riesgo de instrumentos financieros
4.1 Factores de riesgo financiero
En el transcurso normal de sus operaciones, el Grupo estd expuesto a una variedad de
riesgos financieros: riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
capital. El Grupo ha establecido un conjunto de politicas de administracion de riesgo, con
el fin de minimizar posibles efectos adversos en su desempefio financiero.

4.2 Riesgo de mercado

Riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos del Grupo son sustancialmente
independientes de los cambios en las tasas de interés, ya que el Grupo no tiene activos
importantes que generen interés excepto por los excedentes de efectivo.

El Grupo no tiene riesgo de tasas de interés, ya que no mantiene financiamientos bancarios,
por lo cual es muy poco probable sufrir riesgos impactantes.

4.3 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y equivalentes de efectivo, depdsitos en bancos,
cuentas por cobrar y consiste en que la contraparte sea incapaz de hacer frente a la
obligacion contraida, ocasionando pérdidas financieras al Grupo.

Para la administracién del riesgo de crédito en depdsitos en bancos, el Grupo solamente
realiza transacciones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de
solidez y solvencia normales o superiores del promedio de mercado. Asimismo, para el
caso del riesgo de crédito originado por cuentas por cobrar, el Grupo diversifica sus
deudores y ha establecido politicas para asegurarse que los ingresos facturados a crédito se
realizan a clientes que tienen un adecuado historial crediticio. Se establecen plazos de pago
y limites de crédito especificos en funcion de las politicas establecidas por la junta de
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3.

asociados. Como politica de mitigacion de riesgo de crédito, el Grupo establece un plazo
de 30 dias de crédito y una politica de cobro agresiva que asegure un bajo porcentaje de
clientes morosos con el fin de mitigar y diversificar el riesgo de crédito como medida para
que no llegue a afectar los resultados esperados del Grupo.

4.4 Riesgo de liquidez

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para ello
cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos o en equivalentes de fAcil realizacion.

Todos los pasivos financieros que mantiene el Grupo tienen vencimiento de menos de un
afio, por lo que el efecto del descuento de los flujos futuros de efectivo no es significativo.

4.5 Administracion de riesgo de capital

Los objetivos del Grupo cuando administra su capital es garantizar su capacidad para
continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de capital 6ptima
que reduzca el costo de capital.

Al 31 de agosto de 2014, el Grupo no mantiene financiamientos bancarios.

Efectivo

El detalle del efectivo se presenta a continuacion:

2014 2013

Caja menuda 1,000 950
Cuenta de ahorros 4,622,210 8,621,563
Cuentas corrientes 161,960 122,351
Depositos a plazo 4,641,156 -
Sub total 9,426,326 8,744,864
Menos:

Depositos a plazo con vencimientos mayores a 90 dias 4,641,156 -
Total 4,785,170 8,744,864

Las cuentas de ahorro generaron intereses a una tasa promedio anual de 1.07% (2013: 1%),
las tasas de intereses de los depdsitos a plazo oscilan entre 1.63% y 4%.
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6.

Cuentas por cobrar, neto

El detalle de las cuentas por cobrar neto, se presenta a continuacion:

2014 2013
Clientes 196,951 225,235
Provision para posibles cuentas incobrables (721) (350)
Total 196,230 224,885

Las cuentas por cobrar incluyen cuentas vigentes y vencidas, como se indica a
continuacion:

2014 2013
Cuentas por cobrar vigentes 181,385 195,008
Cuentas por cobrar vencidas 15,566 30,227
Total 196,951 225,235

Las cuentas por cobrar vigentes son las que no muestran atrasos en sus pagos, segun las
fechas convenidas con el deudor. El Grupo considera como cuentas por cobrar vencidas a
aquellos deudores que muestran retrasos en sus pagos, pero no tienen un historial de
créditos incobrables. Las cuentas por cobrar deterioradas comprenden deudores con
dificultades financieras, por lo que la recuperacion de dichos saldos dependera de arreglos
de pagos realizados con el cliente, o en buena medida de procesos judiciales o ejecuciones
de garantias recibidas.

El Grupo tiene la politica de provisionar la totalidad de las cuentas por cobrar en esta
condicion.  El Grupo provisiona tomando en consideracién las cuentas por cobrar
deterioradas de 90 dias o mas en adelante, con el fin de mitigar un mayor porcentaje de
riesgo.
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El movimiento de la provision para posibles cuentas incobrables es el siguiente:

Saldo al inicio del afio
Provision del afio
Castigos del afio

Saldo al final del afio

7. Propiedad, equipo, mobiliario y mejoras, neto

Propiedad y mejoras
Equipo de computo
Equipo rodante
Mobiliario y enseres

Depreciacion
y amortizacién acumulada

Valor neto en libros

Propiedad y mejoras
Equipo de computo
Equipo rodante
Mobiliario y enseres

Depreciacién
y amoritizacién acumulada

Valor neto en libros

Saldo inicial Aumento

2014 2013
350 -
1,200 2,361
(829) (2,011)
721 350
2014
Ajustes y

Dis minucion reclasificaciones Saldo final

421,144 8,105 - - 429,249

147,265 239,064 (1,385) 9,138 394,082

848 - - - 848

99,408 7,900 (17,351) (24 89,933

668,665 255,069 (18,736) 9,114 914,112
(95,726) (163,329) 8,358 (9,017)  (259,714)

572,939 91,740 (10,378) 97 654,398

2013
Ajustes y

Saldo inicial Aumento Disminucién reclasificaciones Saldo final

793,955 421,144 (793,955) - 421,144
612,682 167,711 (626,875) (6,253) 147,265
12,481 848 (12,481) - 848
257915 102,997 (267,496) 5,992 99,408
1,677,033 692,700 (1,700,807) (261) 668,665
(1,125,663) (134,362) 1,164,086 213 (95,726)
551,370 558,338 (536,721) (48) 572,939
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8. Activos intangibles

Los activos intangibles se detallan a continuacion:

Licencias y programas
Amortizacion acumulada

Valor neto en libros

Licencias y programas
Amortizacion acumulada

Valor neto en libros

2014
Saldo inicial Aumento Saldo final
246,053 58,517 304,570
(108,898) (105,539) (214,437)
137,155 (47,022) 90,133
2013
Saldo inicial Aumento Saldo final
403,136 157,311 560,447
(314,394) (108,898) (423,292)
88,742 48413 137,155

9. Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

El detalle de los gastos acumulados por pagar y otros pasivos se presenta a continuacion:

Prestaciones laborales por pagar
Vacaciones por pagar

Décimo tercer mes por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar
Honorarios profesionales por pagar
Otros

Total
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10. Gastos generales y administrativos

11.

Los gastos generales y administrativos por el afio terminado el 31 de agosto de 2014, se

resumen a continuacion:

Salarios y prestaciones laborales
Capacitaciones y otros gastos de personal
Propaganda y atenciones

Depreciacion y amortizacion

Honorarios profesionales

Mantenimiento de sistemas y equipos
Gastos legales y notariales

Gastos de alquiler

Provisién para posibles cuentas incobrables
Electricidad, teléfonos e internet
Seminarios y eventos

Impuestos y seguros

Gastos de oficina

Gastos de viaje y reuniones

Gastos de corporatizacion

Miscelaneos

Transacciones con partes relacionadas

2014

1,432,664 1
422,967
299,096
268,868
344,057
292,817

631
148,349
1,200
116,200
45,666
83,982
32,098
58,105

109,095

2013

,368,037

333,107
216,800
216,041
393,050
197,724
569
149,494
2,361
130,060
47,959
93,996
43,011
28,074
445,980
96,324

3,655,795 3,762,587

Las transacciones con partes relacionadas mas significativas son las siguientes:

Estado consolidado de situacion financiera:

Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas

Cuentas por pagar clientes no accionistas
Cuentas por pagar clientes accionistas
Cuentas por pagar otros fideicomiso
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Fideicomiso

En base a las actas del 25 de julio de 2013 de la Junta Directiva de la Asociacién y del 5 de
julio de 2013 de Grupo APC, S. A., se aprob¢ la creacion de un fideicomiso irrevocable
cuyo objetivo es el de salvaguardar los fondos para los pagos por asuncién de los asociados
reconocidos en el proceso de traspaso de operaciones a partir del 1 de septiembre de
2012. Los fideicomitentes de este fideicomiso son Grupo APC, S. A. y la Asociacién
Panamefia de Crédito. En este fideicomiso se dio un contrato de cesién de los préstamos
por cobrar que mantenia Asociacién Panamefia de Crédito con las compaiiias relacionadas
de la siguiente manera:

- Grupo APC, S. A. por la suma de B/.3,989,428
- APCBurd, S. A. por la suma de B/.730,914
- APC Inmobiliaria, S.A. por la suma de B/.411,393

Este contrato de fideicomiso con el fiduciario BG Trust, Inc. fue firmado el 30 de
noviembre de 2013.

Oferta de suscripcion y compra de acciones para personal clave

Mediante aprobacién de Junta Directiva del 3 de julio de 2012, se aprob6 reservar hasta el
6% (seis por ciento) del capital pagado y en circulacion de acciones Clase “B” y acciones
Clase “C” de Grupo APC, S. A. para ser otorgadas en opciones de compra de acciones
Clase “C” para ejecutivos y colaboradores claves de APC Burd, S.A. equivalentes a un
total de 2,000,000 acciones a un precio nominal de B/.0.15 cada accion.
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12. Acciones comunes

El capital autorizado de Grupo APC, S. A. esta representado por 50,000,000 acciones
comunes con un valor nominal de B/.0.15 por accion detalladas a continuacion:

Acciones comunes clase "B"
Saldo al inicio del afio
Producto de acciones

Saldo al 31 de agosto de 2014

Acciones comunes clase "C"
Saldo al inicio del afio
Producto de acciones

Saldo al 31 de agosto de 2014

Total

Acciones comunes clase "B"
Saldo al inicio del afio
Producto de acciones

Saldo al 31 de agosto de 2013

Acciones comunes clase "C"
Saldo al inicio del afio
Producto de acciones

Saldo al 31 de agosto de 2013

Total

Nuamero de acciones pagadas

al 31 de agosto de 2014

Pagadas y
Pagadas y no Total de
emitidas emitidas Total capital
11,070,002 124,647 11,194,649 1,679,197
1,954,140 104,574 2,058,714 308,807
13,024,142 229,221 13,253,363 1,988,004
10,623,791 1,758,628 12,382,419 1,857,363
7,179,453 157,454 7,336,907 1,100,536
17,803,244 1,916,082 19,719,326 2,957,899
30,827,386 2.145.303 32.972.689 4.945.903
Nuamero de acciones pagadas
al 31 de agosto de 2013
Pagadasy Pagadasy Total de
emitidas  no emitidas Total capital
11,070,002 124,647 11,194,649 1,679,197
11,070,002 124,647 11,194,649 1,679,197
10,623,791 1,758,628 12,382,419 1,857,363
10,623,791 1,758,628 12,382,419 1,857,363
21,693,793 1.883.275 _23.577.068 _3.536.560
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13.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, el gasto de impuesto sobre la renta estd basado
en el mayor de los siguientes computos:

a) Latarifa 25% sobre la utilidad fiscal, o

b) Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67%
por la tasa del 25%, es decir, el 1.1675% de los ingresos gravables (impuesto minimo
alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.1675% de los ingresos, resulta que la entidad
incurre en pérdidas por razén del impuesto, o bien la tasa efectiva del impuesto es mayor al
25%, la entidad puede optar por solicitar la no aplicacion del impuesto minimo. En estos
casos debe presentarse una peticion ante la Administracion Tributaria, quien podra
autorizar la no aplicacion, hasta por un término de tres afios.

Para el afio terminado el 31 de agosto de 2014, se reconocié como impuesto sobre la renta
el célculo del impuesto tradicional.

A partir del 28 de febrero de 2014, la Agencia del Area Econémica Especial Panama
Pacifico (AAEEPP) emitio la resolucion administrativa No. 44-144 para operar en esta area
a nombre de la empresa APC Burd, S.A. Con esta resolucién se obtienen los beneficios
fiscales entre estos el impuesto sobre la renta.

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segun libros, es
conciliado con la provisién de impuesto sobre la renta que muestran los estados financieros
consolidados al 31 de agosto de 2014 como sigue:

2014 2013

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 953,866 507,583
Menos:

Ingresos exentos y no gravables (2,365,612) (5,578)

Arrastres de pérdidas (7,356) (7,356)
Mas:
Gastos exentos y no deducibles 1,808,076 65,553
Pérdida atribuible a subsidiarias 129,936 77,552
Renta gravable 518,910 637,754
Impuesto sobre la renta a la tasa aplicable (25%) ' 129,727 159,439

Segun las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta estan
sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres ultimos periodos fiscales,
incluyendo el afio terminado el 31 de agosto de 2014.
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14.

13,

Eventos subsecuentes

Con fecha 25 de noviembre de 2014, la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama admiti6 la documentacion relativa al trdmite de DRSA-01 Registro
Emisién Valores, el cual se mantiene actualmente en proceso de revisién por parte
de la Superintendencia.

Mediante acta de reunién de Junta Directiva de Grupo APC, S.A. del 28 de octubre
de 2014, se aprob6 aceptar la devolucién de 2,010,326 acciones clase C
equivalentes a un monto total de B/. 301,548.

Mediante acta de reunion de Junta Directiva de Grupo APC, S.A., del 13 de
diciembre de 2013, se aprob¢ el traslado de las operaciones a la AAEEPP que
emiti6 la resolucién administrativa No.44-144 del 28 de febrero de 2014, para
operar en esta area. A partir del mes de mayo de 2015, se espera que la empresa
APC Burd, S.A., traslade completamente toda su operacién.

Aprobacion de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Junta Directiva para su
emision el 20 de enero de 2015.

% ok ok ok ok ok
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