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I PARTE

Hormigoti, S. A. es una sociedad anénima debidamente constituida conforme a las leyes de la Republica
de Panama, tal como consta en la Escritura Publica N2686 del 23 de enero de 2008. La Compafiia inicio
operaciones en octubre de 2009.

Hormigoti, S. A. se dedica al suministro de concreto en la Republica de Panama para proyectos de mediana
y gran escala; sus plantas de procesamiento estan ubicadas una en el corregimiento de Mafianitas en el
area de Tocumen, al Este de la Ciudad de Panama vy la otra en el Distrito dela chorrera, Corregimiento de
Guadalupe, Urbanizacion la Herradura, Sector La Valdeza al oeste de la ciudad de Panama.

Hormigoti, S.A. es una empresa miembro de Corporacion Breogan Sur y opera comercialmente bajo la
marca de “Alia Concretos”. Hormigoti, S. A. es una empresa mediana en el sector de produccién y servicio
de Concreto Premezclado; v se ha enfocado estratégicamente en diferenciarse por la calidad y servicio.

e Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del piblico
inversionista y del publico en general.



II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS.

Liquidez

Activos

De acuerdo a los Estados Financieros Interinos al 31 de Diciembre de 2015, el Emisor poseia USS
17,759,528.19 en activos, monto que aumento en USS$ 2,317,183 en comparaciéon al 30 de
septiembre de 2015.

Debido a la naturaleza de su negocio, los activos corrientes del Emisor representan un
porcentaje significativo de los activos totales. Al 31 de diciembre de 2015 representaron 33.87%
del total de activos. Durante el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2015, los activos
corrientes del Emisor aumentaron de USS$ 4,801,533 a USS$ 6,014,315, una diferencia de USS
1,212,782,

Las cuentas por cobrar netas, rubro que representd el 39% de los activos al 31 de diciembre de
2015, aumento en USS$ 1,1289,259 desde el 30 de septiembre de 2015 hasta el 31 de diciembre
de 2015. Al 31 de diciembre de 2015 y 30 de septiembre de 2015, el Emisor muestra inventario
de mercancias por USS 425,957 y USS 380,066, respectivamente.

A continuacién presentamos un cuadro que desglosa los principales activos del Emisor:

31 de diciembre de 2015 30 de Septiembre de 2015 | AS 8%
Cuentas por cobrar Neta $4,663,533.63 26% $3,374,274.90 21% -51,289,258.73 4%
Propiedad, Maquinaria,
Mobiliario, Equipos y
Mejoras netas $3,051,941.29 17% §2,073,966.00 13% $977,975.26v 4%
Cuentas por cobrar Otros $4,921,644.62 28% $4,866,823.13 32% $54,821.49 | -4%
Total Activos $17,759,528.19 100% | $15,442,344.97 100% | $3,3217,183.22 | 0%

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2014, el Emisor poseia
USS12,412,595 en activos, monto gue superd en US$3.409,255 al 31 de diciembre de 2013.

* Este documente ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del piblico
inversionista y del pablico en general.




Debido a la naturaleza de su negocio, los activos corrientes del Emisor representan un
porcentaje significativo de los activos totales. Al 31 de diciembre de 2014 representaron 35.47%
del total de activos, mientras que al 31 de diciembre de 2013, la relacién se encontraba a
41.93%. Durante el afio 2014, los activos corrientes del Emisor aumentaron de US$3.775,345

USS4,402,600, una diferencia de US$627,255.

Las cuentas por cobrar netas, rubro que representa el 22% de los activos, disminuyo de
USS$2.779,310 a USS2,715,406 desde el 31 de diciembre de 2013 hasta el 31 de diciembre de
2014. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Emisor muestra inventario de mercancias por

USS$283,318 y US$149,411, respectivamente.

A continuacion presentamos un cuadro que desglosa los principales activos del Emisor:

31 de Diciembre 2015 31 de diciembre 2014 AS A%

S

Cuentas por cobrar Neta S 4,663,533.63 26% | S 2,715,406.00 | 22% | 1,948,127.63 4%

Propiedad, Magquinaria,

Mobiliario, Equipos y

Mejoras netas S 3,051,941.29 17% | S 2,494,856.00 | 20% | S 557,085.29 -3%
S

Cuentas por cobrar Otros | S 4,921,644.62 28% | S 3,108,564.00 | 25% | 1,813,080.62 3%

100 | S
Total Activos $17,759,528.19 100% | $12,412,595.00 % | 5,346,933.19 0%

Nota: La sumatoria de los principales activos del

Emisor no es igual a los activos totales

presentados en los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2015,

ya que se han excluido algunos rubros para facilitar la presentacién de la informacion.

A continuacién presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor al 31
de diciembre de 2015 y 30 de septiembre de 2015:

31 de Diciembre de 2015 30 de Septiembre de 2015
Capital de trabajo | S 1,625,651.00 | S 1,912,266.22
Razén corriente ) 1.37 S 1.66
Prueba acida S 1.27 | S 1.53

A continuacion presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor al 31
de diciembre de 2014 y 2015:

31 de Diciembre 2015 31 de Diciembre 2014
Capital de trabajo S 1,625,651.00 | § 2,387,400.00
Razdn corriente 5 137 S 2.18
prueba acida S 1.27 | § 2.04

“ Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
inversionista y del pdblico en general.




Recursos de Capital

El patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2015 reflejaba un valor de USS4,240,187 debido
a que contaba con un capital pagado de US$20,000, utilidades no distribuidas de USS1,482,001,
superdvit por revaluaciéon de USS 1,920,604.68 e impuesto complementario por -USS$72,265 Por
consiguiente, el Emisor registra una relacion de pasivos totales a capital de los accionistas de
3.19 veces.

A continuacién presentamos un resumen comparativo que detalla el financiamiento de los
activos del Emisor:

Cifras en USS al 31 de Diciembre de 2015
Préstamo por pagar, porcidn corriente | S 2,133,254.58 12.01%
Préstamo por pagar, porcion no
corriente S 2,186,548.00 12.31%
Cuentas por pagar, accionistas S 1,459,280.00 8.22%
Total Patrimonio S 4,240,187.32 23.88%
Total Activos $17,759,528.19 100.00%

Nota: La sumatoria de las principales fuentes de financiamiento del Emisor no es igual a los
activos totales presentados en los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2015, ya que se han
excluido algunos rubros para facilitar la presentacién de la informacién.

El patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2014 reflejaba un valor de US$2.349,444 debido
a que contaba con un capital pagado de US$20,000, utilidades no distribuidas de US51.548,539,
superdvit por revaluacion de US5828,912 e impuesto complementario por —US$48,007. Por
consiguiente, el Emisor registra una relacion de pasivos totales a capital de los accionistas de
4.28 veces.

Resultado de Operaciones

Las ventas del Emisor fueron US$25,367,855.17 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre
de 2015. Esto representa un aumento del 14% con respecto a las ventas del mismo periodo en
el 2014. El margen bruto para los periodos correspondientes fue de 15% (cuarto trimestre 2015)
y 18% (cuarto trimestre 2014).

La utilidad neta del Emisor fue US$1,482,001 para el trimestre terminado el 31 de diciembre de
2015.

- Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del pablico
inversionista y del publico en general.



La utilidad neta del Emisor fue US$1,548,539 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2014. Esto representa una disminucién de US566,538 con respecto a la utilidad neta del afio
2014. El margen neto para el afio 2014 y 2015 fue 5.22%. y 2.34% respectivamente. Analisis de
Perspectivas

Seglin la Comisién Econdmica para Latinoamérica y el Caribe (CEPAL) Panama liderard el
crecimiento econdmico regional en el afio 2014. Dicho ente prevé que Panama crecerd 7%, en
comparacion con las economias de América Latina y el Caribe, |as cuales creceran 3.2% durante
el 2014.

El organismo internacional espera durante el 2014 un entorno externo moderadamente mas
favorable, gue contribuya a aumentar la demanda externa y, por lo tanto, las exportaciones
regionales.

Durante el 2013 el crecimiento regional fue liderado por Paraguay, con un 13%; seguido por
Panama (7.5%), Bolivia (6.4%), Pert (5.2%), Nicaragua (4.6%), Uruguay (4.5%), Argentina (4.5%)
y Chile (4.2%).

A. Presentacién Aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

B.
;f:a:&g: TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A| TRIMESTRE A TRIMESTRE A
FINANCIERA Dic 2014 Mar 2015 Jun 2015 Sept 2015 Dic. 2015
Ventas o Ingresos
Totales
$22,241,124.00| $6,044,900.00| $13,111,054.00 19,174,127.71 25,367,855.17
Margen Operative 18% 21% 17% 15% 15%
Gastos Generales v
Administrativos $887,131.00 $200,613.00 $509,475.00 $763,840.57 $1,035,788.19
ﬁi‘gad 0 Perdida $744,545.00| $398,849.00| $957,730.00| $1,117,399.49|  $1,482,001.06
Acciones Emitidas y
s Cireulacidin 500 500 500 500.00 500
ggz:g?]d © perdlda por $1,489.09 $797.70 $1,915.46 $2,234.8 $2,964.01
Depreciacion y
Amortizacion -$841,146.00 $297,998.00 $584,11700 $870,490.28 $1,154,098.64

Utilidades o perdidas
no recurrentes

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del plblico
inversionista y del publico en general.




TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A
BALANCE GENERAL | 151 2014 Mar 2015 | Jun 2015 Sep 2015 Dic 2015
Activos Circulantes $4,402,600.00 | $5,407,801.00| $5,744,561.00 4,801,532.69 6,014,315.00

Activos Totales

$12,412,595.00

$14,698,952.00

$15,863,825.00

$15,442,344.97

$17,759,528.19

Pasivos Circulantes

$2,015,200.00

$2,303,553.00

$3,450,219.00

$2,889,266.47

$4,388,664.00

Deuda a Largo Plazo

$6,588,672.00

$8,053,493.00

$7,671,411.00

$7,278,747.08

$7,041,398.01

Acciones Preferidas

1

2

2

2

2

Capital Pagado

$20,000.00

$20,000.00

$20,000.00

$20,000.00

$20,000.00

Utilidades Retenidas

$1,548,539.00

$2,081,721.00

$2,526,923.00

$1,117,399.49

$1,482,001.06

Total Patrimonio

$3,984,003.00

$4,555,935.00

$4,910,407.00

$3,815,052.25

$4,240,187.32

RAZONES TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A | TRIMESTRE A
FINANCIERAS Dic 2014 Marz 2015 | Jun 2015 Sept 2015 Dic 2015
Dividendo / Accién 700 s # = -
Deliaa Total./ 503.16 590.82 629.05 $581.36 $675.97

Patrimonio

Capital de Trabajo

$2,387,400.00

$3,104,248.00

$2,294,342.00

$1,912,266.22

$1,625,651.00

Razon Corriente

2.18

2.35

1.66

1.66

1.37

Utilidad Operativa /
Gastos Financieros

2.34

3.91

4.38

4.29

4.31

» Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del piblico
inversionista y del ptblico en general.
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ESTADOS FINANCIEROS

- Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
inversionista y del piblico en general.
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Hormigoti, 5. A.

Estado de Situacién Financiera
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2015
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS

Activos corrientes:

Efectivo
Efectivo Pignorado
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios de materiales
Pagos anticipados
Adelantos a proveedores
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Propiedad, maguinaria, mobiliario, equipos y mejoras neto
Activos bajo contratos de arrendamientos financieros
Adelanto a compra de local
Cuentas por Cobrar - Compafia relacionada
Construcciones en proceso
Depositos en garantia

Total de activos no corrientes

Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:

Sobregire

Préstamo por pagar - Porcion corriente

Arrendamiento financiero por pagar - Porcion corriente
Cuentas por pagar - Proveedores

Adelantos recibidos de clientes

ISR por pagar

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasives no corrientes:

Patrimonio:

Arrendamiento financiero por pagar -Porcion no corriente
Bonos corporativos por pagar
Dividendos por pagar - Accionistas
Cuentas por pagar - Accionista
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Acciones de capital
Ganancias retenidas
Superavit por revaluacion
Impuesto complementario
Total de Patrimaonio
Total de Pasivos y patrimonio

Nota

D00~

<
o

1
12
13

14

15
16
17

16
18
19
20

21

Sept. 2015

558,752
3,374,275
380,066
276,403
212,038
4,801,533

2,073,966
3,424,158
167,924
4,866,823
17,712
90,229
10,640,812

15,442,345

650,000
723,961
1,150,484

364,821

2,889,266

2,292,546
4,986,201
1,459,279
8,738,026

11,627,293

20,000
3,038,405
828,913
(72,265)
3,815,052

15,442,345

Dic. 2015

564,218

0
4,663,534
425,957
99,323
261,284
6,014,315

3,051,941
3,350,650
192,860
4,921,645
100,714
127,403
11,745,213
17,759,528

s

19,839
1,450,000
683,255
1,773,885
22,555
218,718
220,413

4,388,664

2,186,548
4,854,850
630,000
1,459,279
9,130,677
13,519,341

20,000
2,371,848
1,920,605

{72,265)
4,240,187
17,759,529

—

(0)



Hormigoti, S. A.

Estado de Ganancias o Pérdidas
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2015
(Cifras en Balboas)

Nota Sept. 2015 Dic. 2015

Ventas 19,174,128 25,367,855

Costos de ventas (Incluye depreciacion por B/.862,302 (16,384,311) (21,638,241)
jun.2015 584,117)

Utilidad bruta 2,789,817 3,729,614
Otros ingresos 92,380 93,267

Gastos generales y administrativos 23 (763,841) (1,035,788)
Gastos de ventas (175,354) (234,451)

Ganancia en operaciones 1,943,003 2,552,642
Gastos financieros (453,137) (592,258)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,489,866 1,960,384
Impuesto sobre la renta 24 (372,466) (478,383)

Utilidad neta 1,117,399 1,482,001

Otra partida integral que no sera reclasificada
a ganancias o pérdidas:
Ganancia no realizada por
revaluacion de terreno y mejoras 9 -
Utilidad integral

1,482,001



Hormigoti, 5. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
IV Trimestre terminado 31 de Diciembre de 2015
(Cifras en Balboas)

Nota

Saldo al 31 de diciembre de 2010 previamente repartado

Efecto de la restructuracion
Saldo al 31 de diciembre de 2011

Utilidad neta - 2012

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Utilidad neta

Impuesto Complementario Pagado
Transferencia de la depreciacion de edificio
y mejoras al superavit por revaluacion
Saldo al 30 de junio de 2014

Saldo al 31 de diciembre 2014
Utilidad neta -2015

Dividendos distribuidos

Impuesto complementario pagado
Transferencia de la depreciacion al

superavit por revaluacion 1
Saldo al 31 de diciembre de 2014

Acciones Acciones en Utilidades no Superavit por Impueste Total de
de capital _ tesoreria distribuidas T ci p io patrimonio
20,000 (662,681) = = (642,681)

a

- = 814,331 = - 814,331

20,000 - 1,103,646 870,220 (19,752) 1,974,114

- 526,618 526.618
{42,256) (42,256)

20,654 (20,654) * 0
20,000 1,630,264 849,566 62,008) 2,458,476
20,000 1,548,539 828,912 (48,007) 2,349,444
1,387,584 1,133.000.00 2,520,584

(700,000) {700,000)
(24,258) (24,258)

- 135,725 (135.725) s -
20,000 - 2,371,848 1,826,187 (72,265) 4,145,770




Hormigoti, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
IV Trimestre terminade 31 de Diciembre de 2015
(Cifras en Balboas)

Flujos de Efectivo en Actividades de Operacion
Utilidad neta
Ajuste por:
Depreciacion y amortizacion
Depreciaicion de activo bajo arrendamineto financiero
Amortizacion de intangible
Provision para cuentas de dudoso cobro
Impuesto sobre la renta

Cambios netos en actives y pasivos de operacion:
Disminucion en Efectivo pignorafo garantia a proveedor
Disminucion (aumento) en cuentas por cobrar
Disminucion (aumento) en inventarios
Aumento en pagos anticipados
Disminucion (aumento) en adelanto a proveedores
Disminucion en depdsitos en garantia
Disminucion (aumento) en adelantos recibidos de clientes
Aumento en cuentas por pagar, proveedores
Disminucion (aumento) en otras cuentas por pagar
Disminucion en gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Aumento en adelanto a compra local

Efectivo generado en las actividades de operacion
Interés pagados
Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de operacion

Flujos de Efectivo en Actividades de Inversion
Efectivo pagado para costos de construccion en proceso
Efectivo pagado para adquisicién de activos fijos
Efectivo pagado en concepto a compra de local
Efectivo pagado a compaiia relacionada

Efectivo neto usado en las actividades de inversion

Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamiento
Efectivo (pagado a) recibido de préstamos bancarias
Efectivo (pagado a) arrendamientos financieros
Efectivo pagado a Bonos corporativos por pagar
Efectivo (pagado a) de compania relacionada
Impuesto complementario pagado
Bonos corporativos por pagar
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financiamiento

Disminucidn neta del efectivo:

Efectivo al inicio del trimestre
Efectivo al final del trimestre

Actividades de inversion y financiamiento que
no representaron desembolso de efectivo:
Equipo bajo arrendamiento financiero
Arrendamiento financiero por pagar
Construcciones en procesc

Nota

Sep-15 Jun-15
273,403 957,730
348,516
321,535 241,483
1,525
42,283 86,764
] 287,373
200,000
1,143,305 {1,951,825)
(56,862) (54,866)
(94,992) (105,022)
237,992 (283,012)
(79,058) 4,711
(28,515) {107,397)
(508,789) 853,545
0
145,098 {455,195)
(20,260)
1,375,140 24,330

- 0
1,375,140 24,330
(64,080) -
(190,640) (33,694)

- (63,122)

- (1,055,155)
(254,720) (1,151,971)
(135,663) 450,000

61,421 (142,265)
(130,900) (257,499)
(485,961)

- (24,258)
(691,103) 25,978
429,317 (1,101,663)

111,105 877,105
540,422 (224,558)

(3,308,477)
3,016,508
291,969

(2,001,249)
1,553,533

447,716




Hormigoti, S. A. Concretos

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo IV trimestre terminado el 31 de Diciembre de 2015.
{Cifras en Balboas)

Organizacion y operaciones

Hormigoti, S. A. es una sociedad anonima debidamente constituida conforme a las leyes
de la Replblica de Panama, tal como consta en la Escritura Publica N°686 del 23 de enero
de 2008. La Compaiia inicié operaciones en octubre de 2009.

Hormigoti, S. A. se dedica al suministro de concreto en la Replblica de Panama para
proyectos medianos y gran escala; sus plantas de procesamiento estan ubicadas una en
el corregimiento de Mafanitas en el area de Tocumen, al este de la ciudad y la otra en
el Distrito de la Chorrera, Corregimiento de Guadalupe, urbanizaciéon La Herradura,
sector La Valdeza al oeste de la ciudad de Panama

Hormigoti, S. A. es una empresa miembro de Corporacion Breogan Sur y opera
comercialmente bajo la marca de “Alia Concretos”. Hormigoti, S. A. sigue siendo una
empresa mediana en el sector y se ha enfocado estratégicamente en diferenciarse por
la calidad vy servicio.

Aprobacion de estados financieros

Estos estados financieros fueron aprobados para su emision por el sefior Pietro Gozzo,
Gerente General de la Compafia en coordinacién y con la aprobacion de la Junta
Directiva y la Junta de Accionistas.

Resumen de las politicas contables mas significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al periodo anterior.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados con base en el costo historico, excepto por
los activos presentados a valor razonable los cuales se presentan a continuacion:

- Revaluacion de terreno, edificios, equipo pesado
- Revaluacién de mejoras al terreno

Los estados financieros de la Compafia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs). Normas Internacionales de
Contabilidad e Interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB).
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Hormigoti, S. A. Concretos

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo IV trimestre terminado el 31 de Diciembre de 2015.
(Cifras en Balboas)

Cambios en las politicas contables

a.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero de
2015

En estos estados financieros se han adoptade una serie de nuevas normas,
interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para periodos que inician el 1°
de enero de 2015 o en fechas posterior. Detallamos a continuacién la naturaleza y
efecto de estas normas:

NIIF 13 - medicion del valor razonable, enmienda de diciembre de 2013

La enmienda aclara que las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar sin tasa de interés
fija podran continuar siendo medidos al monto del importe nominal, si el efecto de no
actualizar no es significativo. Una enmienda anterior habia sugerido que se habia
removido un expediente existente y practico que eliminaba la necesidad de efectuar
descuentos a aquellos articulos.

NIC 16 -propiedad, planta y equipo, enmienda de diciembre de 2013
Método de revalorizacion - re expresion proporcional de la depreciacién acumulada.

La enmienda aclara el calculo de la depreciacion acumulada cuando elementos de
propiedades, planta y equipo se miden posteriormente, utilizando el modelo de
revaluacion. El valor neto contable del activo se ajusta al importe revaluado, vy (i) el
importe bruto en libros se ajusta de una manera consistente con el valor neto contable
acumulado, la depreciacion se ajusta entonces a ser igual a la diferencia entre el valor
bruto y los importes netos en libros (ii) la depreciacion acumulada se elimina contra el
importe en libros bruto.

NIC 24 Informacion a revelar sobre partes relacionadas, enmienda de diciembre de
2013

La enmienda aclara que una entidad que proporciona servicios de personal clave de
direccién a la entidad que informa (o a la matriz de la entidad que informa) es una parte
relacionada de la entidad que informa. Sin embargo, no es necesario analizar el monto
total pagado dentro de categorias.

Esta enmienda a la NIC 24 requiere revelar informacion del personal clave de forma
separada en la Compania que informa o de la casa matriz, debido a que es considerado
una parte relacionada de la Compaiia que informa.

La enmienda a la norma no tiene ninglin efecto cuantitativo en los estados financieros.
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b. Normas atin no vigentes y no adoptadas anticipadamente
Una serie de normas e interpretaciones nuevas son efectivas para los periodos anuales
que comienzan después del 1° de enero de 2014 y que no han sido adoptadas
anticipadamente en la preparacion de los estados financieros. No se espera que algunas
de éstas tengan un efecto significativo en los estados financieros.

A continuacion se listan las normas y enmiendas mas relevantes:

Norma Vigencia

o NIIF 7 - Instrumentos financieros: Informacién a

revelar - enmienda anual de septiembre 2014 1 de enero de 2016
* NIF 9 - Instrumentos Financieros - emitida en

julio de 2014 1 de enero de 2018
e NIIF 15 - Ingresos procedentes de contratos con

clientes - emitida en mayo de 2014 1 de julio de 2017
= NIC 16 - Propiedad, planta y equipo

- enmienda anual de diciembre de 2014. 1 de enero de 2016
* NIC 24 - Informacion a revelar sobre partes 1 de julio de 2014

relacionadas - enmienda anual diciembre de 2013

3. Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes
Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al trimestre anterior.

Activos financieros

La compania clasifica sus activos financieros dependiendo del propésito para el cual el
activo fue adquirido.

Efectivo

Para efectos de la preparacion del estado de flujo de efectivo, la compafiia considera
todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su utilizacion.

Los sobregiros bancarios se presentan como pasivos corrientes en el estado de situacion
financiera.

Cuentas por cobrar

Son activos financieros no derivados de corto plazo, que no devengan intereses, con

cobros fijos o determinables y que no se cotizan en un mercado activo. Estas se

reconocen inicialmente al costo, por el valor de las facturas por ventas al crédito, y en
7
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caso de deterioro, se establece una provisién para cuentas de cobro dudoso. Las cuentas
por cobrar se presentan netas de esta provision

Provision para cuentas de cobro dudoso

La administracion estima la provision para cuentas de cobro dudoso con base en la
evaluacion de las cuentas por cobrar y su viabilidad de cobro basada en la morosidad
existente, garantias recibidas y criterio de la administracion sobre la capacidad de pago
de los deudores. Las cuentas que resulten incobrables en cada periodo se rebajan de la
provision acumulada.

Deterioro de activos

Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias y pérdidas
se evalla en cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva de que
su valor se ha deteriorado.

Un activo financiero esta deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento de
pérdida ha ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y que el evento de
pérdida haya tenido un efecto negativo sobre las estimaciones de flujos de efectivo
futuros del activo que pueda estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros (incluidos los instrumentos de
patrimonio) estan deteriorados puede incluir incumplimiento o mora por parte del
cliente, la reestructuracion de una cantidad adeudada a la Compafia en los términos
gue la Compafia no consideraria de otro modo, las indicaciones de que un deudor o
emisor entrara en quiebra o la desaparicién de un mercado activo para los valores.

La Compaiiia considera la evidencia de deterioro de las partidas por cobrar a nivel de un
activo especifico y a nivel colectivo. Todas las cuentas por cobrar y son evaluadas por
deterioro especifico. Todas las partidas por cobrar individualmente significativas que no
se consideraron especificamente deterioradas son evaluadas colectivamente por
cualquier deterioro que se ha incurrido pero aln no identificado. Las partidas por cobrar
que no sean individualmente significativas se evalGian colectivamente por deterioro
mediante la agrupacion de las partidas por cobrar con caracteristicas de riesgos
similares.

En la evaluacion colectiva de deterioro, la Compania utiliza las tendencias historicas de
la probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y el importe de la pérdida
incurrida, ajustada para el juicio de la administracién en cuanto a si las actuales
condiciones econdémicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pueden ser
mayores 0 menores que el sugerido por las tendencias historicas.

Pasivos financieros

La Compaiiia clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propésito para el cual fue
adquirido.
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Cuentas por pagar y otros pasivos
Las cuentas por pagar y otros pasivos a corto plazo son reconocidas a costo, el cual se
aproxima a su valor razonable, debido a la corta duracion de las mismas.

Financiamientos
Los financiamientos son reconocidos al costo, el cual se aproxima a su valor razonable.

Bonos
Los bonos por pagar son inicialmente reconocidos al costo, siendo el valor razonable del
producto recibido, incluyendo los cargos de adquisicion asociados con la deuda.

Inventarios de materiales

El método utilizado para la valuacién del inventario de materiales es costo especifico.
Los inventarios estan presentados por materiales utilizados en la preparacion del
concreto para la venta, los cuales son disminuidos en la medida que son utilizados.

Adelantos a proveedores

Ciertos proveedores requieren el pago por anticipado de un porcentaje de la orden de
compra para garantizar la fabricacion y despacho de la mercancia. Estos pagos son
contabilizados como adelantos a proveedores y aplicados al pago de la factura al
recibirse la mercancia.

Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras

La maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras estan registrados al costo de adquisicion.
Las renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida (til, son
contabilizadas a operaciones en la medida que se efectian.

El terreno y la propiedad fueron avaluados en el 2013 y en base a esto la Administracion
adopté el método de contabilizacion de estos bienes a su valor de mercado, registrando
un superavit por revaluacion en el patrimonio de los accionistas. Estos avaliios se hace
con frecuencia y se registran los aumentos o disminuciones conforme a los valores de
mercado.

Las ganancias o perdidas por el retiro o disposicion de la propiedad, maquinaria,
mobiliario y equipos son producto de la diferencia entre el producto neto de la
disposicion y el valor en libros del activo, y son reconocidas como ingreso o gasto en el
periodo en que se incurren.

La depreciacién y amortizacion se calculan de acuerdo al método de linea recta con base
en la vida productiva de los activos. La vida productiva de los activos se ha estimado
asi:
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Vida atil estimada
Activos en afos
Edificio y mejoras 5y 10
Planta procesadora de concreto 5y 10
Equipo pesado
Vehiculos
Software y hardware
Equipo de laboratorio
Mobiliaric y equipo
Sistemas de seguridad y comunicacion
Otros activos depreciables

ul ol ol ol Ut Ui

Derecho de marca

El derecho de marca que tiene una vida Gtil definida se reconoce a costo menos la
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, y se amortizan bajo el método de
linea recta durante su vida Util estimada.

El derecho de marca se amortiza por la vida (til definida, sobre la base de linea recta,

como sigue:
Vida dtil estimada
Activo en afnos
Derecho de marca 5

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente a
proyectos especificos incurridos en las actividades de dicha construccion. Al finalizar el
proyecto los costos son reconocidos en las cuentas especificas de los activos fijos
relacionados.

Deterioro - Activos no financieros

El valor segln libros de los activos no financieros de la compaiia es revisado a la fecha
de reporte para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. Si existe
algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor en uso y su valor razonable, menos los costos para su venta. para determinar el
valor en uso, los flujos de efectivo estimados futuros son descontados a su valor presente
utilizando una tasa de interés de descuento que refleje la evaluacién de mercado
corriente del valor en el tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo.

Para propositos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
10
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grupo de activos que generan entradas de flujos por su uso continuo que son altamente
independientes de las entradas de flujos de otros activos o grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segln libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por
deterioro son reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algiin cambio en la estimacion usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sélo hasta
que el valor segln libros del activo no exceda el valor segtn libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacién o amortizacion sino se hubiese reconocido una
pérdida por deterioro.

Arrendamientos financieros

Agquellos acuerdos de arrendamiento gque transfiere a la compania los riesgos y beneficios
significativos caracteristicos de las propiedades de los bienes, reciben el tratamiento de
contratos de arrendamiento financiero, registrando al inicio del periodo de
arrendamiento el activo, clasificado de acuerdo a su naturaleza, y la deuda asociada,
por el valor razonable del bien arrendado, o el valor actual de las cuotas minimas
pactadas, si fuera inferior. El importe de las cuotas pagadas se asigna proporcionalmente
entre reduccion del principal de la deuda por arrendamiento y el costo financiero, de
forma que se obtenga una tasa de interés constante en el saldo pendiente del pasivo.
Los costos financieros se reconocen en el estado de ganancias o pérdidas a lo largo de la
vida del contrato.

Adelantos recibidos de clientes

La Compaiia mantiene la politica de recibir abonos de clientes para garantizar los
despachos de productos. Estos abonos son contabilizados como adelantos recibides de
clientes.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por la Compaiia se clasifican como instrumento
de patrimonio, solo en la medida en que no se ajustan a la definicion de un pasivo
financiero o un activo financiero.

Las acciones comunes de la Compaiiia se clasifican como instrumentos de patrimonio.

Reconocimiento de ingresos

La Compafia reconoce los ingresos por venta cuando sus productos son facturados y
despachados y el derecho de propiedad, conjuntamente con todos los riesgos y

11
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beneficios son transferidos al comprador, sobre la base de acumulado o devengado.

Estimaciones contables criticas y juicios

La Compafia realiza ciertas estimaciones y supuestos con relacién al futuro. Los
estimados y juicios son continuamente evaluados en base a la experiencia histérica y
otros factores incluyendo las expectativas de eventos futuros que se crean sean
razonables bajo las circunstancias. En el futuro, la experiencia real puede diferir de los
estimados y supuestos. Los estimados y supuestos que involucran un riesgo significativo
de causar ajustes materiales a los montos registrados de los activos y pasivos dentro del
siguiente afo fiscal se discuten abajo.

Provision para cuentas de dudoso cobro

Para la provisidn para cuentas dudoso cobro, la Compaiia utiliza informacion histérica
para estimar la cantidad de cuentas incobrables. Las cuentas por cobrar al final del aho
son analizadas de manera especifica de acuerdo a su antigiiedad, estimando de esta
manera la provision.

Vida util de propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo v mejoras

La propiedad, maguinaria, mobiliaric, equipo y mejoras son depreciados y amortizados
sobre sus vidas Gtiles. Las vidas (tiles se basan en las estimaciones de la Gerencia sobre
el periodo en que los activos generaran ingresos, los cuales son revisados periédicamente
para ajustarlos apropiadamente. Los cambios en las estimaciones pueden resultar en
ajustes significativos en los montos presentados y los montos reconocidos en el estado
de ganancias o pérdidas en periodos especificos.

Inventarios

La Compaiiia revisa el valor neto realizable y las demandas, de su inventario para
asegurarse que el inventario esta registrado al menor entre el costo o valor neto
realizable. Los factores que pudiesen impactar la demanda estimada y los precios de
venta incluyen el tiempo y el éxito de las futuras innovaciones tecnologicas, acciones de
la competencia, precios de los proveedores y tendencias econémicas.

Impuesto sobre la renta

La Compafia esta sujeta a un juicio significativo que se requiere para determinar la
provision para impuesto sobre la renta. Durante el curso normal de los negocios, existen
transacciones y calculos para determinar el impuesto final que pueden resultar inciertas.
Como resultado, la Compania reconoce estos pasivos fiscales cuando, a pesar que la
creencia de la administracion sea soportable, la compafia considera que ciertas
posiciones son susceptibles de ser desafiadas durante la revision por parte de las
autoridades fiscales.

12
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3. Saldo y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas incluidos en el estado de situacion
financiera y el estado de ganancias o pérdidas se resumen a continuacion:

2015
Directivos y
Empresas ejecutivos
Saldos con partes relacionada: relacionadas claves Total
Activos:
Cuentas por Cobrar 4,921,645 4,921,645
Transacciones Gastos:

Dietas 24,000 24,000
tercerizacion manejo de personal 286,061 286,061
2014

Directivos y
Empresas ejecutivos
Saldos con partes relacionada: relacionadas claves Total
Activos:
Cuentas por Cobrar 3,296,952 3,296,952
Transacciones Gastos:
Dietas 48,042 48,042
tercerizacion manejo de personal 341,935 341,935
13
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6.

Efectivo

Los saldos en efectivo se presentaban asi:

Dic. Sept.
2015 2015
En caja 9,540 9,540
En banco - ahorro 2,244 55,488
En banco - a la vista 552,434 493,724
564,218 558,752
El efectivo en cuenta de ahorro devenga una tasa de interés anual de 1% Y 1.25%.
Cuentas por cobrar, neto
Las cuentas por cobrar a clientes se detallan de la siguiente manera:
Dic. 2015 Sept.2015
Clientes 4,996,204 3,691,581
Provision para cuentas de dudoso cobro (443,845) (398,075)
4,522,359 2,293,506
Otras cuentas por cobrar 111,175 80,769
4,663,534 3,374,275
Un resumen de las cuentas por cobrar clientes, por antigiiedad, se detalla continuacion:
Dic. 2015 Sept.2015
1 - 30 dias 3,232,027 2,548,332
31 - 60 dias 853,777 580,467
61 dias y mas 910,400 245,476
4,996,204 3,374,275

La provision para cuentas por cobrar de dudoso cobro presenta el siguiente movimiento:

Dic. 2015 Sept.2015
Saldo al inicio del trimestre 398,075 355,658
Provision del trimestre 45,904 42,283
Eliminacion de cuentas incobrables (134) 134
Saldo al final del ano 443,845 398,075

14
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8. Inventarios
Los inventarios se componen de los siguientes articulos:
Dic. 2015 Sept.2015
Cemento 81,562 76,240
Arena 166,332 148,641
Piedra 69,214 100,656
Aditivos 45,354 39,593
Otros 63,495 14,936
425,957 380,066
9. Pagos anticipados
Los pagos anticipados se conformaban de las siguientes partidas:
Dic. 2015 Sept.2015
Impuesto sobre la renta estimado - 195,740
Seguro pagados por adelantado 99,321 80,663
99,321 276,403
10. Adelantos a proveedores
Los adelantos a proveedores corresponden a desembolsos realizados para compras de
materiales. Los mismos aumentaron a B/. 261,284 (septiembre 2015: B/.212,038).
11. Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras, neto

La propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras se resumen a continuacion:

Al inicio Al final

del trim. Adiciones del periodo
Costo:
Terreno 655,929 - 655,929
Planta procesadora de concreto 645,566 - 645,566
Edificio y mejoras 641,636 21,001 662,637
Equipo pesado 2,832,351 - 2,832,351
Vehiculos 48,016 - 48,016
Mobiliario y equipos 200,849 4,662 205,510
Otros activos depreciables 100,608 - 100,608
Costo 5,124,955 25,662 5,175,501
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Depreciacién y amortizacion
acumulada:

Edificio y mejoras (303,127) (9,952) (313,079)
Planta procesadora de concreto (587,823) (43,478) (631,300)
Equipo pesado (2,651,989) (96,426) (2,748,414)
Vehiculos (67,768) (4,002) (71,771)
Mobiliario y equipos (186,476) (9,762) (196,238)
Otros activos depreciables (51,738) (6,740) (58,479)
(3,848,920) (170,360) (4,019,280)
1,276,034 (144,698) 1,131,337
Revaluacion de equipo pesado 1,133,000 1,133,000
Revaluacion de terrenos 698,102 - 698,102
Revaluacion de edificios y mejoras 206,542 - 206,542
904,644 1,133,000 2,037,644
Amortizacion de revaluacion de
edificios y mejoras (106,713) (10,327) (117,040)
797,931 1,122,673 1,920,604
Costo neto 2,073,966 977,975 3,051,941
Al 31 de diciembre 2014
Al inicio Al final
del afio Adiciones Disposicién del afo
Costo 4,671,858 346,449 5,018,307
Depreciacion acumulada (2,552,525) (799,838) (3,352,363)
2,119,333 (453,389) 1,665,944
Revaluacion de terrenos 698,102 - 698,102
Revaluacion de edificios y
mejoras 206,542 - 206,542
904,644 904,644
Amortizacion de evaluacion
de edificiosy mejoras (34,424) (41,308) (75,732)
870,220 (41,308) 828,912
2,989,553 (494,697) 2,494,856

Durante el 2015 la Compafiia mantenia gastos de depreciacion por B/. 1,154,099 como

parte de los costos de venta.

Superavit por revaluacion

La administracion autorizo el 7 de febrero de 2013 el avalud de la Finca N°52675,
Documento 1427897, de su propiedad ubicado frente a la carretera que conduce a Las
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12.

Mafianitas, aproximadamente a unos 400.00mts de su interseccion con la Carretera
Panamericana, en el sector de Las Mananitas, Corregimiento de Las Mananitas de esta
ciudad, el cual fue preparado por Joama Consultores, S.A.

Durante el 2015, la administracion de la compania autorizé el avallo sobre nueve (9)
camiones mezcladores de concreto mixers de marca Mack modelo GU813E ano 2009, un
Cargador de Ruedas de marca Caterpiller modelo 938H y un Camion Bomba de Pluma

marca Mack modelo MR6885. Dichos avallos fueron realizados por Avance Inspecciones,
S.A.

El valor en exceso entre el valor en libros y el valor de mercado de la propiedad ha sido
incluido como superavit por revaluacién en la seccion de patrimonio. A continuacion se
presenta el movimiento del superavit por revaluacion:

Importe
Valor de mercado 1,600,045
Valor en libros 695,401
Superavit por revaluacion 904,644
El superavit por revaluacion presenta el siguiente movimiento:
Dic.2015 Sept.2015
Saldo inicial 828,912 859,893
Reconocimiento superavit 1,133,000 -
Amortizacion (41,308) (30,981)
Saldo final 1,920,604 828,912
Activos bajo arrendamiento financiero
Los activos bajo arrendamiento financiero se detallan a continuacion
Al final
A Sept. 2015 Adiciones del trim.
Costo
Equipo planta 656,302 656,302
Equipo rodante y pesado 3,186,829 39,817 3,226,646
Otros activos depreciables 56,773 56,773
Depreciacion acumulada (475,745) (113,324) (589,069)
Costo neto 3,424,159 (73,507) 3,350,652

17



Alia ©)

Hormigoti, S. A. Concretos

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo IV trimestre terminado el 31 de Diciembre de 2015.
(Cifras en Balboas)

13. Adelanto a compra de local
La compaiiia esta adquiriendo un local comercial ubicado en Centro Logistico Dos
caminos con un espacio de 161 metros cuadrados y con un valor de mercado de

B/.370,618. Este local fue adquirido bajo el concepto de canje, el total del canje
producto de esta transaccion a la fecha de este informe es de B/.192,860.

14.  Costos de construccién en proceso
Los costos de construccién en proceso por B/.100,714 (septiembre 2015: B/.17,712)

corresponden a adquisicion de equipos para el acondicionamiento y mejoras de las
plantas de produccion.

15. Sobregiro bancarios

El sobregiro se presenta a continuacion:

Dic.2015 Sept.2015
The Bank Of Nova Scotia (Panama) S.A.
Linea de sobregiro autorizada hasta por B./ 500,000
a una tasa del 5.25% renovable cada afio a opcion
del banco. 19,840 -
19,840 -
16. Préstamos por pagar
Los préstamos por pagar se resumen a continuacion:
Dic.2015 Sept.2015

Multibank

Linea de crédito comercial por un monto de B/.
650,000 con tasa de interés 6.00% mas feci con
fecha de vencimiento en marzo y junio del 2016,
garantizado con fianza solidaria de accionistas y 450,000 450,000
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corporativas de TDLA 1001, S.A. y Corporacién
Breogan Sur, S.A.

450,000 450,000
The Bank Of Nova Scotia (Panama) S.A.
Linea de crédito hasta por B/. 1,000,000 para la
emision de cartas de créditos Stand-By (SBLC) por
hasta 1 afio, para garantizar parcialmente la compra
de nuevos camiones con fecha de vencimiento entre
marzo y junio 2016, a una tasa de interés del 5.25%,
garantizado con fianza solidaria ilimitadas de los
accionistas. 1,000,000 200,000
1,000,000 200,000
1,450,000 650,000

Covenants o condiciones en Contratos de linea de crédito

En el contrato de linea de crédito, se han establecido ciertas condiciones que la
Compaiia deben cumplir; entre las principales condiciones se revelan las siguientes:

Subordinacién de cuentas por pagar accionistas por B/. 1,459,000.
Mantener un indice de endeudamiento de un maximo de 2.25%.
Restriccion del pago de dividendos previa notificacion al banco.

17.  Arrendamiento financiero por pagar

La compaiia mantienen contratos por arrendamientos financieros para la adquisicién de
equipo rodante y maquinarias, los cuales se pagan con términos entre 48 y 60 meses, a
una tasa de interés anual entre 6.75% y 7%. Los saldos de los arrendamientos financieros
se detallan a continuacion

Dic.2015 Sept.2015

Multileasing, S.A. 2,869,803 3,016,507
Menos: Porcidn corriente (683,255) (723,961)
Porcidn no corriente 2,186,548 2,292,546

18. Bonos corporativos por pagar

Al 31 de diciembre de 2014, la Compahia tiene registrado el siguiente bono corporativo
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de largo plazo por pagar denominado en doélares de los Estados Unidos de Norteamérica:
Serie A - USD 5,500,000

Como se menciona en la Nota 1 Hormigoti, S.A. fue autorizada por la SMV a emitir un
programa un programa rotativo de bonos corporativos hasta por USD15 millones en series
A, cuyo producto serian utilizados una porcion para cancelar compromisos financieros y
el excedente podra ser utilizado para capital de trabajo, inversion de terrenos,
maquinaria y/o equipos. A continuacion se presenta un resumen del mismo:

Tasa de interés Fecha de
Serie Emision autorizada anual vencimiento Garantia
A UsD. 5,500,000 Libor 3 meses + | Octubre 2019 | Fideicomiso sobre bienes
3.50% con un muebles e inmuebles.
minimo de 6.00%

Pago de intereses:
Los intereses devengados se pagaran por trimestralmente los dias 15 de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afno.

Redencién anticipada:

Serie A. El emisor podra redimir total o parcialmente la obligacion de pago derivada de
este Bono, antes de su fecha de vencimiento, a partir de su respectiva Fecha de Emisién,
pagando el saldo insoluto a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que
se haga la redencién anticipada mas una prima de redencion 1.5% sobre el saldo insoluto
de capital del Bono a ser redimidos si la redencidn ocurre antes de que culmine los (2)
anos, 1% si la redencion ocurre a los (3) afos, 0.5% si la redencién ocurre durante a los
(4) afos a partir de la fecha de emision.

Redencion parcial:

Se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la Serie que se trate. Para
las redenciones parciales, no habra un monto minimo de saldo insoluto a capital ni un
porcentaje minimo o maximo de saldo insoluto a capital.

A continuacion se presenta un resumen de las garantias y obligaciones del emisor:

a.

La oferta publica es de Serie A hasta USD15,000,000, moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Los instrumentos de emision consisten en un programa rotativo en el cual el saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién en un solo momento no podra
exceder de USD 15,000,000. Este Bono generara intereses anual de Libor tres (3) meses
mas 3.50% con un minimo de 6.00% con frecuencia de pago trimestral.

Los pagos de capital e intereses exigibles correspondientes a los bonos seran pagaderos
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trimestralmente los dias 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta
la fecha de vencimiento o redencién anticipada del respectivo Bono.

c. El vencimiento del bono es en octubre de 2019
d. El bono estd garantizado con Fideicomiso sobre los bienes muebles o inmuebles.

e. Mientras existan bonos emitidos y en circulacion, la emisora se compromete a lo
siguiente:

1. Cumplir con las disposiciones del Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999 y sus
reformas y los Acuerdos reglamentarios que incluyen, entre otras el pago de la
Tarifa de Supervision de los valores en circulacion, la presentacion de los Informes
de Actualizacién, trimestral y anuales.

2. Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia
o de cualquier evento o situacién que pueda afectar el cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

3. Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas legales
de cualquier naturaleza de la RepUblica de Panama que le sean aplicables.

4. Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

5. Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a
los que esté obligado de conformidad con las normas legales aplicables.

6. Mantener vigente todos los premisos y compromisos gubernamentales necesarios
para llevar a cabo las operaciones de la compaiiia.

7. Cumplir con las restricciones financieras:

a. El pago de las Cuentas por pagar Accionistas estara subordinado al pago de
capital y de los intereses causados y no pagados correspondiente a los Bonos.

b. El pago de los dividendos a accionistas hasta por un 50% de la utilidad neta
anual.

c. Apalancamiento financiero maximo 2.25 veces hasta el ao 2017. El calculo
de dicha razon debe considerar la subordinacién de las Cuentas por Pagar
Accionistas y 2.0 veces a partir del afo 2018.

d. Servicio de deuda minimo de 1.5 veces hasta el ano 2017 y 2.0 veces a partir
del afo 2018.

f.  Mientras existan bonos emitidos y en circulacién, la emisora se compromete a no
realizar lo siguiente:

1. No disolverse.
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19.

20.

21.

22,

2. Enmendar, modificar o complementar, su Pacto Social, estatutos u otros
documentos organizativos del Emisor, salvo por la situacion periédica de
directores y dignatarios, y demas cambios que razonablemente no se espere tenga
un efecto material y adverso.

Efectuar cambios en el control, estructura accionaria o en la naturaleza de sus
operaciones sin el previo consentimiento por escrito de los Tenedores.

Dividendos por pagar - Accionistas

La compafia mantiene dividendos por pagar accionistas, por B/ 630,000, el cual no
contempla un plan definido de pago, ni causan intereses.

El saldo de dividendos por pagar accionistas estd conformado por los dividendos
distribuidos, tal como se revela en la nota 25 a los estados financieros.

Cuentas por pagar - Accionista

Al 31 de diciembre las cuentas por pagar accionistas presentan un saldo de B/.1,459,279.
Estas cuentas tienen un plan de repago que se llevara a cabo con el consentimiento
previo de los acreedores existentes, siempre que la empresa genere un flujo de caja
positivo, demostrando sostenibilidad que le permita el repago sin poner en riesgo la
continuidad de las operaciones por falta de liquidez. La deuda podra generar intereses
al momento de ser determinado por los acreedores y cuando el pago de los mismos no
afecte las operaciones por falta de liquidez. La deuda podra ser libremente transferible
sin necesidad de previo aviso, ni autorizacion de los deudores.

Acciones de capital
La estructura de acciones de capital de la Compafiia se presenta a continuacion:
Dic.2015 Sept.2015

Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas,
emitidas y en circulacién 500 acciones. 20,000 20,000

Dividendos distribuidos y pagados
22



Alia @)

Hormigoti, S. A. Concretos

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo IV trimestre terminado el 31 de Diciembre de 2015.
(Cifras en Balboas)

Durante el afo 2015, la junta directiva aprobd la distribucién de dividendos por B/.
700,000.

En reunidn de junta directiva de accionista, llevada a cabo el 1 de diciembre del 2014,
se autorizd el pago de dividendos a los accionistas por B/. 350,000, correspondiente a

participacion accionaria de las ganancias del periodo 2014.

23. Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se presentan a continuacion

24,

Dic.2015 Sept.2015

Honorarios profesionales y comisiones 373,654 250,800
Tercerizacion de manejo de personal 286,061 204,190
Provision para cuentas de dudoso cobro 174,952 129,048
Impuestos 69,540 66,881
Dietas 24,000 24,000
Gastos legales 21,675 18,848
Depreciacion 21,283 10,880
Alquileres 5,416 5,416
Seguros 1,757 838
Amortizacion activos intangibles 1,525 1,525
Suscripcidn y membresia 6,417 3,923
Otros 49,508 47,492
1,035,788 763,841

Impuesto sobre la renta

Hormigoti, S. A. esta sujeta al pago de impuesto de acuerde a las leyes fiscales
establecidas en la Replblica de Panama.

Las declaraciones del impuestoc sobre la renta de los Gltimos tres periodos de
operaciones, incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2012, estan sujetas a
revision por parte de las autoridades correspondientes, de acuerdo a normas fiscales
vigentes. Ademas, los registros de la Compafia estan sujetos a examen por las
autoridades fiscales para determinar el cumplimiento de impuestos de I.T.B.M.S., de
acuerdo con la legislacion fiscal vigente. La Compafia es responsable por cualquier
impuesto adicional que resultare de la revision.

El Articulo 699 del Codigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el
impuesto sobre la renta a una tasa de veinticinco por ciento 25% sobre la que resulte
mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido
en el Titulo | del libro cuarto del Cédigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte
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de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por
ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables (Calculo alternativo del impuesto

sobre la renta - CAIR).

Hormigoti, S. A., estd obligada a realizar ambos calculos del impuesto sobre la renta,
tanto el calculo de acuerdo al método tradicional como CAIR.

La conciliacion entre la ganancia financiera antes de impuesto sobre la renta y la renta

neta gravable a través del método tradicional se detalla a continuacion:

Utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta
Mas:
Costos y gastos no deducibles
Menos:
Ingresos no gravables
Arrastre de pérdida
Renta neta gravable
Total impuesto sobre la renta
Modelo Alternativo (CAIR):

Ingresos gravables netos

Renta neta gravable
4.67% de los ingresos gravables netos

Gastos del impuesto sobre la renta causado (25%)

Instrumentos financieros

2015
1,960,384
42,964

(311)
(89,505)

1,913,532

478,383

2015
25,460,811

2013

1,189,020

297,255

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de
la Compaiia cuando estos se han convertido en parte obligada contractual del

instrumento.

* Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar son registradas a su costo amortizado
y disminuidas por provisiones apropiadas, para las estimaciones de los montos

no recuperables estimados.

* Cuentas por pagar - Las cuentas por pagar se presentan a su costo amortizado.
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26.

Administracion del riesgo de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros son contratos que originan un activo financiero en una
empresa y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial en otra empresa.

Los instrumentos exponen a la Compaiia a varios tipos de riesgos. Los principales riesgos
identificados por la Compaiiia son:

* Riesgo de mercado
e Rijesgo de crédito
= Riesgo de liquidez

Riesgo de mercado

La Compaiiia esta expuesta al riesgo de la fluctuacién en precio de los insumos para el
procesamiento del concreto que pudieran incrementar el costo total de los mismos. De
igual manera existe el riesgo de una fluctuacion en las tasas de interés que pudieran
afectar el costo del financiamiento de la planta. La Compaiiia considera que ambos
riesgos son manejables mediante una gestion adecuada de su operacion.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de la pérdida financiera para la Compania si un deudor o
contraparte de un instrumento financiero deja de cumplir con sus obligaciones
contractuales. La Compafia esta expuesta principalmente al riesgo crediticio de las
cuentas por cobrar comerciales y accionista. Para mitigar este riesgo, la Compafia ha
establecido politicas de evaluacion crediticia de clientes previa al otorgamiento de un
crédito, establecimiento de limites en montos y monitoreo posterior de la contabilidad
de las partidas por cobrar.

El riesgo crediticio surge también de la cuenta corriente en banco, por lo que solamente
se mantienen cuentas en bancos locales reconocidos.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que la Compaiia encuentre dificultades para obtener los fondos con los que
cumplir sus compromisos asociados con los pasivos financieros, principalmente
financiamientos bancarios y deuda con su accionista; los cuales se liguidan mediante
efectivo u otro activo financiero.

La politica de la Compafia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendran suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estrés, sin incurrir en
pérdidas inaceptables o riesgos de dafos a la reputacion de la Compahia.

Riesgo operacional
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El riesgo operacional surge al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados
a riesgos de crédito, precio y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos
legales y regulatorios, del comportamiento de estandares corporativos generalmente
aceptados.

Para administrar este riesgo, la Administracion de la Compania mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: separacion de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de capital

La politica de la Compaiia es mantener una base de capital solida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que la Compania define
como el resultado de las actividades de operaciones divididas entre el patrimonio neto.
La Junta Directiva busca mantener un equilibrio entre una posible mayor rentabilidad
con un menor nivel de endeudamiento comparado con las ventajas de seguridad que
presenta la posicion actual de capital.
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CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de Diciembre de 2015)

OWENS & WATSON TRUST CORP. Sociedad organizada v constituida de conformidad con las leyes
de la Republica de Panamd, inscrita 2 Ficha 742511, Documento Redi 2015304 en la seccidn
Mercantil de Registro Publico desde el 25 de julio de 2011, con licencia fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos mediante Resolucién SBP -FID-007-2011 del 4 de agosto de dos 2011,
en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciarios del FIDEICOMISO HORMIGOTI constituido el
16 de septiembre de 2014 con HORMIGOTI 5.A., sociedad andnima panamefia, debidamente
inscrita a Ficha 601012, Documento Redi 1283112, de la Seccidén de Micropeliculas Mercantil del
Registro Publico de Panamé como FIDEICOMITENTE EMISOR, con el objeto de establecer un
patrimonio independiente para garantizar a los tenedores registrados de la Emision de Bonos
Corporativos en su calidad de BENEFICIARIOS; el pago de las sumas que en concepto de capital,
intereses u otros conceptos les adeude o les pueda adeudar en un futuro el Fideicomitente Emisor,
segun los términos v condiciones establecidas en los Bonos Corporativos antes aludidos; hasta por
un monto de QUINCE MILLONES DE DOLARES {US$15,000,000.00) en moneda de curso legal y
corriente de los Estados Unidos de América por un periodo méximo de pago a partir de diez (10)

afios contados desde cada emision de cada serie; los cuales serén emitidos en multiples series.

Emision autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd, meadiante

Resolucién SMV No. 422 de 8 de septiembre de 2014,

Al cierre del 31 de diciembre de 2015 los siguientes bienes constituian las garantias requeridas para
respaldar las sumas adeudadas 2 los Tenedores Registrados de la Primera Emisién de Bonos
Corporativos Rotativos, Serie A, hasta por un monto de CINCO MILLONES QUINIENTOS MIL

DOGLARES (US$5,500,000.00) en moneda de curso legal y corriente de los Estados Unidos de
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Ameérica, asi como también dando cumplimiento a los términos establecidos en los mismos y el

Contrato de Fideicomiso.

1. Derechos consistentes en Cuentas por Cobrar, los cuales se detallan a continuacién:

TREINTAYUNOA SESENTAY
MES SALDO VENCIDO ﬁzizg:\ | CERC A TREINTA SESENTA UNO A
NOVENTA
Diciembre
2015 4,379,716.92 1,395,817.42 1,824,044.46 $65,959.38 | 293,895.66
2. Bienes muebles, consistentes en vehiculos que se detallan a continuacién:
PLACA TIPO MAR | MODELO MOTOR CHASIS ANO VALQOR DE
CA MERCADG
862135 | CONCRETERA MACK | GU813E MP8917081 | AM2AX18CS5 | 2009 USS$ 95,000.00
9MO05670
8623595 | CAMION MACK | N/E 457893 1IMIZAXA8CY | 2008 Us$ 95,000.00
9MO05671
862136 | CONCRETERA MACK : GUS13E MP8916993 | 1IM2AX18CS | 2008 USS 95,000.00
: SMO05669
862134 | CONCRETERA MACK | GUB13E MP8916657 | 1IM2AX18C7 | 2009 US$ 95,000.00
9MO05654
862351 | CAMION MACK | N/E 85516 IM2AX18C4 | 2009 USS 95,000.00
9MOQ5661
862393 | CAMION MACK | N/E 85521 IM2AXISCA | 2009 ] USS 95,000.00
9MO05658
862392 | CAMION MACK | N/E 85552 1M2AX18CS | 2009 USS 95,000.00
9MO05667
862388 | CAMION MACK | N/E 85535 1Mi2AX18C6 | 2009 USsS 95,000.00
9M005659
862396 | CAMIGN MACK | N/E 497857 1IM2AX18C9 | 2009 Uss 95,000.00
SMOQ5672
825820 | CONCRETERA MACK | CV713 ESW3272 1IMZAGIK36 | 2006 Uss 67,000.00
M048717
$27475 | CAMION MACK | CV513 AM13355X1 1 IM2AGO2C6 | 2006 Uss 57,000.00
203 6MO03036
827473 | CAMION MACK | CV513 AM13355X1 ; 1IM2AGQO2CX | 2006 | USS 57,000.00
634 60003041
825822 | CONCRETERA MACK | CV713 E5W3257 IM2AG11C3 | 2006 | USS 67,000.00
6M048569
827474 | CAMION MACK | CV513 AM13355X1  1M2AGD2C1 | 2006 USS 57,000.00
498 6M0O03039
827471 | CAMION MACK | CV513 AMI13355X0 | IM2AGO2CY | 2006 USSs 57,000.00
951 6MI002981
325819 | CONCRETERA MACK | CVT713 E5SW3293 1M2AG11C7 | 2006 | USS 87,000.00
6MO48719




381488 | CAMION MACK | MRG835 A11006X04 1M2K197C8 | 2007 US$208,000.0
38 7M039296 C
825821 | CONCRETERA MACK | CV713 1 E5W3141 1MZAGL1CX | 2006 Uss 67,000.00
6M048567
Total uss
1,559,000.00

3. Finca nimero cincuenta y dos mil seiscientos setenta y cinco {(52675), Rollo treinta y un mil
ciento sesenta y uno {31161), Documento tres (3}, Seccién de Propiedad, Provincia de Panama,
Reptiblica de Panama, del Registro Publico, con un valor de Dos Millones seiscientos mil délares

{US$2,600,000.00).

TOTAL DE PATRIMONIO ADMINISTRADO: USS$8,538,716.92. La emision de los Bonos
Corporativos, Rotativos, Serie A, de hasta CINCO MILLONES QUINIENTOS MIL DOLARES
{US$5,500,000.00) en moneda de curso legal y corriente de los Estados Unidos de América, estd
respaldada por el ciento setenta y cinco punto ochenta y ocho por ciento (175.88%) del total

del patrimonio del Fideicomiso, cumpliéndose con los pardmetros establecidos en el Prospecto

informativo.
Cuentas por Cobrar Clientes con vencimiento menores a 90 dias 4,379,716.92
Bienes Muebles 1,559,000.00
Bienes [nmuebles 2,600,000.00
Totai Patrimonio Administrado 8,538,716.92
Bona en circulacidn 4,854,850.01
% de respaldo 175.88%

En fe de fo cual se presenta esta certificacidn, hoy 31 de Diciembre de 2015.

Agradeciéndoleg o su atencidn, atentamente ie saiuda,

MARIANNA|ORTEGA PO’MOGA!BINA
QFICIAL FIDWCIARIA §
OWENS & WATSON TRUST CORP. (PANAMA)
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