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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 Plblica N2686 del 23 de enero de 2008. La Compafiia inicié
operaciones en octubre de 2009.

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

Hormigoti, S.A. es una empresa miembro de Corporacién 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; y se ha enfocado estratégicamente en diferenciarse por la calidad y
servicio.

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido seré puesto a disposicién del publico



II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS.

Liquidez

Activos

De acuerdo a los Estados Financieros Interinos al 31 de Marzo de 2015, el Emisor poseia
US$12,698,952.00 en activos, monto que aumento en US$1,286,846 en comparacion al 31 de
diciembre de 2014.

Debido a la naturaleza de su negocio, los activos corrientes del Emisor representan un
porcentaje significativo de los activos totales. Al 31 de marzo de 2015 representaron 36.79%
del total de activos. Durante el trimestre terminado el 31 de marzo de 2015, los activos
corrientes del Emisor aumentaron de US$4,402,600 a USS 5,407,801, una diferencia de
US$1,005,201

Las cuentas por cobrar netas, rubro que representd el 27% de los activos al 31 de marzo de
2015, aumentaron en US$1,286,846 desde el 31 de diciembre de 2014 hasta el 31 de marzo
de 2015. Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de marzo de 2015, el Emisor muestra inventario de
mercancias por US$283,318 y US$287,536, respectivamente.

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

31 de Marzo de 2015 31 de Diciembre 2014 AS A%
Cuentas por cobrar Neta $4,002,252.00 27% $2,715,406.00 22% $1,286,846.00 5%
Propiedad, Maquinaria,
Mobiliario, Equipos y
Mejoras netas $2,355,216.00 16% $2,494,856.00 20% -$139,640.00 -4%
Cuentas por cobrar Otros $3,108,564.00 21% $3,108,564.00 25% S- -4%
Total Activos $14,698,952.00 100% | 512,412,595.00 | 100% $2,286,357.00 0%

C Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicién del pablico




De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2014, el Emisor poseia
US$12,412,595 en activos, monto que superd en US$3.409,255 al 31 de diciembre de 2013,

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

USS3.775,345 4 USS4,402,600, una diferencia de US$627,255.

Las cuentas por cobrar netas, rubro que representa el 22% de los activos, disminuyo de
US$2.779,310 a US$2,715,406 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 2014 31 de diciembre 2013 AS A%
Cuentas por cobrar Neta $2,715,406.00 22% $2,779,310.00 31% -$63,904.00 -9%
Propiedad, Maquinaria,
Mobiliario, Equipos y
Mejoras netas $2,494,856.00 20% $2,989,553.00 33% -$494,697.00 -13%
Cuentas por cobrar Otros $3,108,564.00 25% $2,108,564.00 23% $1,000,000.00 2%
Total Activos $12,412,595.00 100% $9,003,340.00 | 100% $3,409,255.00 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 2013 y al 31 de diciembre de
2014, ya que se han excluido algunos rubros para facilitar la presentacidn de la informacién.

A continuacién presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor al 31

de diciembre de 2014 y 31 de marzo de 2015:

31 de Marzo de 2015

31 de Dicimbre 2013

capital de trabajo

$ 3,104,248.00

$ 2,387,400.00

razon corriente

$2.35

$2.18

prueba acida

$2.22

$2.04

A continuacién presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor al 31
de diciembre de 2013 y 2014:

30 de Diciembre 2014

31 Diciembre 2013

capital de trabajo

$2,387,400.00

$1,207,870.00

razon corriente

$2.18

1.47

prueba acida

$2.04

1.41
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Recursos de Capital

El patrimonio del Emisor al 31 de marzo de 2015 reflejaba un valor de US$2,882,628 debido a
que contaba con un capital pagado de US$20,000, utilidades no distribuidas de US$2,092,048,
superdvit por revaluacién de USS$818,587 e impuesto complementario por -US$48,007 Por
consiguiente, el Emisor registra una relacién de pasivos totales a capital de los accionistas de
4.10 veces.

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

Cifras en USS al 31 de Marzo de 2015

Prestamo por pagar, procion corriente $494,437.00 3.36%
Prestamo por pagar, procion no corriente $2,805,943.00 19.09%
Cuentas por pagar, accionistas $1,459,280.00 9.93%
Total Patrimonio $2,882,628.00 19.61%
Total Activos $14,698,952.00 100.00%

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 2014, ya que se
han excluido algunos rubros para facilitar la presentacién de la informacién.

El patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2013 reflejaba un valor de US$1.974,114
debido a que contaba con un capital pagado de US$20,000, utilidades no distribuidas de
US$1.112,686, superdvit por revaluacién de USS$870,220 e impuesto complementario por —
USS$28,792. Por consiguiente, el Emisor registra una relacién de pasivos totales a capital de los
accionistas de 3.56 veces.

Resultado de Operaciones

Las ventas del Emisor fueron US$22,241,124 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2014. Esto representa un aumento del 25.3% con respecto a las ventas del mismo periodo en
el 2013. El margen bruto para los periodos correspondientes fue de 18%(cuarto trimestre
2014) y 17%(cuarto trimestre 2013).
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La utilidad neta del Emisor fue US$744,545 para el trimestre terminado el 31 de diciembre de
2014.

La utilidad neta del Emisor fue US$926,612 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2013. Esto representa una disminucion de USS$173,027 con respecto a la utilidad neta del afio
2013. El margen neto para el afio 2013 y 2014 fue 5.22%. y 2.34% respectivamente. Andlisis de
Perspectivas

Segln la Comision Econdmica para Latinoamérica y el Caribe (CEPAL) Panama liderara el
crecimiento econémico regional en el afio 2014. Dicho ente prevé que Panama crecera 7%, en
comparacién con las economias de América Latina y el Caribe, las cuales crecerdn 3.2%
durante el 2014.

El organismo internacional espera durante el 2014 un entorno externo moderadamente mas
favorable, que 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%), Perl (5.2%), Nicaragua (4.6%), Uruguay (4.5%), Argentina (4.5%)

y Chile (4.2%).

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

B.

ESTADO DE SITUACION TRIMESTRE A TRIMESTRE A TRIMESTRE A TRIMESTRE A
FINANCIERA Jun 2014 Sep 2014 Dic 2014 Mar 2015
Ventas o Ingresos Totales $11,140,515.00 $17,824,937.00 $22,241,124.00 $6,044,900.00
Margen Operativo 18% 18% 18% 21%
Gastos Generales y Administrativos $354,885.00 $563,169.00 $887,131.00 $200,613.00
Utilidad o Pérdida Neta $526,618.00 $1,061,969.00 $744,545.00 $398,849.00
Acciones Emitidas y en Circulacion 500.00 500.00 500.00 500.00
Utilidad o perdida por accién $1,053.24 $2,123.94 $1,489.09 $797.70
Depreciacion y Amortizacion $435,200.00 $729,887.00 -$841,146.00 $297,998.00
Utilidades o perdidas no recurrentes
sugememen. | TUESEEA | TUMBTR. [oMeSTEA | TeNsmea
Activos Circulantes $4,310,504.00 $4,731,653.00 $4,402,600.00 $5,407,801.00
Activos Totales $12,055,169.00 $12,507,582.00 $12,412,595.00 $14,698,952.00
Pasivos Circulantes $4,336,535.00 $3,730,128.00 $2,015,200.00 $2,303,553.00

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico




Deuda a Largo Plazo

$3,614,242.00

$4,227,743.00

$6,588,672.00

$8,053,493.00

Acciones Preferidas 0 0 1 2
Capital Pagado $20,000.00 $20,000.00 $20,000.00 $20,000.00
Utilidades Retenidas $1,650,918.00 $2,174,655.00 $1,548,539.00 $2,081,721.00
Total Patrimonio $2,458,476.00 $2,971,887.00 $3,984,003.00 $4,555,935.00
RAZONES FINANCEERAS Tonmes [fonmmes [ousies |

Dividendo / Accion - - 700.00 -
Deuda Total / Patrimonio 479.83 476.78 503.16 590.82
Capital de Trabajo -$26,031.00 $1,001,525.00 $2,387,400.00 $3,104,248.00
Razdn Corriente 0.99 1.27 2.18 2.35
Utilidad Operativa / Gastos Financieros 3.05 2.95 2.34 3.91

. Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a disposicién del publico
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ESTADOS FINANCIEROS
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Hormigeti, S. A.

Estado de Situacién Financiera
| Trimestre terminado 31 de Marzo de 2015
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS
Activos corrientes:
Efectivo
Efectivo Pignorado
Cuentas por cobrar, neto
[nventarios
Pagos anticipados
Adelantos a proveedores
Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras neto
Activos bajo contratos de arrendamientos financieros
Adelanto a compra de lecal
Cuentas por Cobrar - Compania relacionada
Cuenta por cobrar - Otras
Construcciones en proceso
Activos intangibles
Depésitos en garantia
Total de activos no corrientes
Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Préstamo por pagar - Porcién corriente
Arrendamiento financiero por pagar - Porcion corriente
Cuentas por pagar - Proveedores
Otras cuentas por pagar
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Adelantos recibidos de clientes
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Préstamos por pagar - Porcion no corriente
Arrendamiento financiero por pagar -Porcidn no corriente
Bonos corporativos por pagar
Cuentas por pagar - Compaiia relacionada
Cuentas por pagar - Accionista
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones de capital
Utilidades no distribuidas
Superavit por revaluacion
Impuesto complementario
Total de Patrimonio
Total de Pasivos y patrimonio

Nota

@~ o

10
11
12
13
14
15

16
17

16
17
18

19

20

Marz. 2015 Dic. 2014
569,049 877,105
- 200,000
4,002,252 2,715,406
287,536 283,318
138,683 96,546
410,281 230,225
5,407,801 4,402,600
2,355,216 2,494,856
3,488,770 1,627,491
126,915 84,542
151,129 188,388
3,108,564 3,108,564
55,981 497,226
0 1,525
4,576 7,403
9,291,151 8,009,995
14,698,952 12,412,595
250,000 0
244,437 329,747
1,542,906 870,933
- 0
216,512 678,608
49,698 135,912
2,303,553 2,015,200
0 0
2,805,943 1,214,072
5,247,550 5,374,600
1,459,279 1,459,279
9,512,772 8,047,951
11,816,326 10,063,151
20,000 20,000
2,092,048 1,548,539
818,587 828,912
(48,007) (48,007)
2,882,627 2,349,444
14,698,953 12,412,595

Las notas en las paginas 5 a 25 son parte integral de estos estados financieros.
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Hormigoti, S. A.

Estado de Ganancias o Pérdidas
| Trimestre terminado 21 de Marzo de 2015
(Cifras en Balboas)

Las notas en las pdginas 5 a 25 son parte integral de estos estados financieros.

2

Nota Marz. 2015 Dic. 2014
Ventas 6,044,900 22,241,124
Costos de ventas (4,802,400) (18,292,076)
Utilidad bruta 1,242,500 3,945,048
Otros ingresos 59,915 280
Gastos generales y administrativos 22 (200,613) (887,131)
Depreciacion y amortizacion 9 (297,998) (841,146)
Depreciacidon y amortizacion activo
bajo arrendamiento financiero 10 (121,913)
Gastos de ventas (44,329) (205,121)
Amortizacion de activos intangibles (1,523) (7,662)
Provisién para cuentas de dudoso cobro 5 (41,710) (132,012)
Utilidad en operaciones 716,240 1,754,343
Gastos financieros (183,057) (750,131)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 533,183 1,004,212
Impuesto sobre la renta 23 (134,333) (259,667)
Utilidad neta 398,849 744,545
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Hormigoti, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
| Trimestre terminado el 31 de Marzo de 2015
(Cifras en Balboas)

Nota

Flujos de Efectivo en Actividades de Operacion

Utilidad neta

Ajuste por:

Depreciacion y amortizacion 10

Depreciaicion de activo bajo arrendamineto financiero 11

Amortizacion de intangible

Provision para cuentas de dudoso cobro 6

Impueste sobre la renta

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucion (aumento) en cuentas por cobrar
Disminucion (aumento) en inventarios
Aumente en pagos anticipados
Disminucion adelanto a proveedores
Disminucién en depdsitos en garantia
Disminucion (aumento) en adelantos recibidos de clientes
Aumento en cuentas por pagar, proveedores
Disminucion (aumento) en otras cuentas por pagar
Disminucién en gastos acumulades 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 construccién en proceso
Efectivo pagado para adquisicién de activos fijos
Efectivo pagado a cuentas por cobrar - Otras
Efectivo recido de activos intangibles

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 accionistas
Efectivo (pagado a) de compania relacionada
Impuesto complementario pagado
Bonos corporativos por pagar
Efectivo neto (usado en) provisto por las actividades de financiamiento

Disminucion neta del efectivo:

Efectivo 2l inicio del afo
Efectivo al final del afio 4

Actividades de inversién y financiamiento que
no representaron desembolso de efectivo:
Equipo bajo arrendamiento financiero
Arrendamiento financiero por pagar

mar-15 dic-14
533,183 ~636,443
267,998 142,796
[ 121,913
1,525 1,916
41,710 132,012
0 =
(1,328,556) 484,704
(4,218) 93,110
(42,137) 274,411
(180,056) 183,121
2,827 2,826
(86,214) -73,820
791,940 -487,803
0 (310,000}
(462,096) 445,089
(42,373) (84,542)
-476,467 289,290
- 0
-476,467 289,290
441,245 (39,492)
(158,358) 30,000
282,887 (9,492)
250,000 (4,223,888)
(354,719) (154,272)
(82,707) (306,933)
- 14,000
(127,050) 5,374,600
(314,476) 703,507
(508,056) 983,305
1,077,105 93,800
569,049 1,077,105
(93,072) (93,072.00)
93,072 93,072.00

Las notas en las pdginas 5 a 24 son parte integral de estos estados financieros.
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Hormigoti, S. A.

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

Organizacién v operacicnes

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

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

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

Aprobacién de estados financieres

Estos estados financieros fueron aprobados para su emisién por el sefior Pietro Gozzo,
Gerente General de la Compaiia en coordinacién v con la aprobacién de la Junta
Directiva y la Junta de Accionistas.

Resumen de las politicas contables mas significativas

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

Base de preparacion

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

- Revaluacion de terreno
- Revaluacion de mejoras al terreno

Los estados financieros de la Compania han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF’s). Normas Internacionales de
Contabilidad e Interpretaciones emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB).




Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo de un trimestre terminado el 31 de Marzo de 2015
(Cifras en Balboas)

Cambios en las politicas contables

a.

b.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero de
2014

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 enerc de 2014 o en fechas posterior. Detallamos a continuacién la naturaleza y
efecto de estas normas:

NIC 32 - Instrumentos financieros: presentacion, enmienda de diciembre de 2011

La NIC 32, sin cambio, requiere que una entidad compense los activos financieros y
pasiveos financieros cuando existe un derecho legal exigible de compensarlos y se tiene
la intencién de liquidar en términos netos ¢ de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultdneamente. La enmienda a la NIC 32 aclara los requisitos contables para
compensar instrumentos financieros, bajo las siguientes condiciones:

1.- No debe estar supeditada a un evento futuro
2.- Debe ser juridicamente aplicable en todas las siguientes circunstancias:

2.1. En el curso normal del negocic

2.2. En caso de impago

2.3. En caso de insolvencia o quiebra de la entidad y de la totalidad de las
contrapartes.

NIC 36 - Deterioro del valor de los actives, enmienda de mayo 2013

La enmienda a la NIC 36 requiere que se revele informacion sobre el importe recuperable
de activos (o unidades generadoras de efectivo) que presentan deteriore de valor si ese
importe se basa en el valor razonable menos los costos de disposicién, cuando el importe
recuperable se ha determinado sobre la base del valor en uso. Ciertas revelaciones son
ahora solo requeridas cuando una pérdida por deterioro ha sido registrada o reversada
con respecto al activo ¢ unidad generadora de efectivo. Otras revelaciones requeridas
han sido aclaradas y ampliadas.

Normas adn no vigentes y no adoptadas anticipadamente

Una serie de normas e interpretacicnes 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 preparacién de los estados financieros. No se espera que algunas
de éstas tengan un efecto significativo en los estados financieros.
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A continuacién se listan las normas y enmiendas mas relevantes:

Norma Vigencia

o NIIF 7 - Instrumentos financieros: Informacion a

revelar - enmienda anual de septiembre 2014 1 de enero de 2016
e NIIF 9 - Instrumentos Financieros - emitida en

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

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

- enmienda anual de diciembre de 2014. 1 de julio de 2014
e NIC 24 - Informacién a revelar sobre partes 1 de julio de 2014

relacionadas - enmienda anual diciembre de 2013

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
RepUlblica de Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Délar (USD) de los
Estados Unidos de América.

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 estade de flujo de efectivo, la compafia considera
todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su utilizacion.

Cuentas por cobrar

Son activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o determinables que no
cotizan en un mercado active. Se originan principalmente de la venta de bienes o
servicios y son reconocidos inicialmente a su valor razonable mas los costos de la
transaccion que son directamente atribuibles a su adquisicidon o emisién, y son
subsecuentemente llevados al costo amortizado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva, menos una provision para deterioro.

Inventarios de materiales

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

Cuenta por pagar

Las cuentas por pagar y otros pasivos a corto plazo monetarios, son inicialmente
reconocidas a valor razonable y posteriormente a su costo amortizado, utilizando el
método de interés efectivo.

Financiamientos
Los financiamientos son reconocidos inicialmente a su valor razonable neto de los costos
de transaccion incurridos.

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 (incluides los instrumentos de
patrimonio) estan deteriorados puede incluir incumplimiento ¢ mora por parte del
cliente, la reestructuracion de una cantidad adeudada a la Compania en los términos
que la Compafia no consideraria de otro modo, las indicaciones de que un deudor o
emisor entrara en quiebra o la desaparicion de un mercade activo para los valores.

La Compania 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 aun no identificado. Las partidas por cobrar
que no sean individualmente significativas se evalGan colectivamente por deterioro
mediante la agrupacién 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 administracion en cuanto a si las actuales
condiciones econdmicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pueden ser
mayores ¢ menores que el sugerido por las tendencias historicas.
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Activo no financieros

El valor segin libros de los activos no financieros de la Compaiiia, es revisado a la fec%‘]a
de reporte, para determinar si hay 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 de su
valor en uso y su valor razonable menos los costos para su venta.

Para determinar el valor en uso, los flujos de efectivos estimados futuros son
descontados a su valor presente utilizando una tasa de interés de descuento que refleje
la evaluacion de mercado corriente del valer en el tiempo de dinero vy lcs riesgos
especificos del activo.

Para propésitos de la prueba de deterioro, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos por su usc continuc que son altamente
independiente de las entradas de flujos de otreos activos o grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segin libros de un activo ¢ su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por
detericro son reconocidas en ganancia y pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algiin cambio en la estimacién usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada solo hasta
que el valor segln libros del activo no exceda el valor segin libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacion y amortizacion, sino se hubiese reconocide una
pérdida por detericro.

Propiedad, maguinaria, mobiliario, equipos y mejoras

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

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

Las ganancias o pérdidas por el retiro o disposicién de la propiedad, magquinaria,
mobiliaric y equipos son producto de la diferencia entre el producto neto de la
disposicién y el valor en libros del active, y son reconocidas como ingreso o gaste en el
periodo en que se incurren.
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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:
Vida Gtil estimada
) Activos en afios
Edificio y mejoras 5y 10
Planta procesadora de concreto 5y10
B Equipo pesado
Vehiculos

Software y hardware

Equipo de laboratorio

Mobiliarioc y equipo

Sistemas de seguridad y comunicacién
Otros activos depreciables

vTwur ot

Derechoe de marca

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

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

= como sigue:
Vida (til estimada
Activo en anos
Derecho de marca 5

Arrendamientos financieros

Los arrendamientos financieros son capitalizados al costo del eguipc arrendado. Los
pagos de las cuotas de arrendamiento se asignan a reducir y el pasivo y el reconocimiento
del gasto financiero.

Los correspondientes compromisos financieros, neto de intereses, estan incluides como
arrendamiento financiero por pagar. Los intereses de los financiamientos son incluidos
en el periodo a resultados. El equipo rodante y las mejoras a maquinaria bajo contratos
de arrendamientos son depreciados en base a la vida productiva estimada del bien.

Adelantos recibidos de clientes

La Compaiila mantiene la politica de recibir abonos de clientes para garantizar los
- despachos de productos. Estos abonos son contabilizados come adelantos recibidos de
clientes.
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Acciones de capital

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

Las acciones comunes de la Compania se clasifican come instrumentos de patrimonio.
Reconccimiente de ingresos

La Compania reconoce los ingresos por venta cuando sus productos son facturados y
despachados y el derecho de propiedad, conjuntamente con todos los riesgos vy
beneficios son transferidos al comprador, sobre la base de acumulado o devengado.

Estimaciones contables criticas y juicios

La Compaiia 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 ano fiscal se discuten abajo.

Provision para cuentas de dudoso cobro

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

Vida uti! de propiedad. maquinaria. mobiliaric. equipo v mejoras

La propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras son depreciados y amortizados
sobre sus vidas Utiles. Las vidas Gtiles se basan en las estimaciones de la Gerencia sobre
el periodo en que los activos generarén ingresos, los cuales son revisados peridédicamente
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 Compania 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
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Acciones de capital

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

Las acciones comunes de la Compafia se clasifican como instrumentos de patrimonio.
Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce los ingresos por venta cuando sus productos son facturados y
despachados y el derecho de propiedad, conjuntamente con todos los riesgos vy
beneficios son transferidos al comprador, sobre la base de acumulado o devengado.

Estimacicnes contables criticas y juicios

La Compania realiza ciertas estimaciones y supuestos con relacién al futuro. Los
estimados y juicios son continuamente evaluados en base a la experiencia historica 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 v supuestos que involucran un riesgo significativo
de causar ajustes materiales a los montos registrades de los activos y pasivos dentro del
siguiente ano fiscal se discuten abajo.

Provision para cuentas de dudoso cobro

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

Vida util de propiedad. maguinaria. mobiliaric. equipo v mejoras

La propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras son depreciados y amortizados
sobre sus vidas Utiles. Las vidas Gtiles se basan en las estimaciones de la Gerencia sobre
el periodo en que los activos generaran ingresos, los cuales son revisados periddicamente
para ajustarlos apropiadamente. Los cambios en las estimaciones pueden resultar en
ajustes significativos en los montos presentados y los montos reconocidos en el estade
de ganancias o pérdidas en pericdos especificos.

Inventarios

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

fmpuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta es el impuesto estimado a pagar sobre la renta gravable para
el afo corriente, utilizando la tasa efectiva vigente a la fecha del estado de situacién
financiera y cualquier otro 2juste sobre el impuesto a pagar con respecto a anos
anteriores.

4, Efectivo

Los saldos en efectivo se presentaban asi:

Marz. Dic. 2014

2015 2013

En caja 9,500 9,500
En banco - ahorro 13,343 10,502
En banco - a la vista 546,206 857,103
569,049 877,105

El efectivo en cuenta de ahorro devenga una tasa de interés anual de 1%.

3. Cuentas por cobrar, neto

Las cuentas por cobrar a clientes se detallan de la siguiente manera:

Marz.2015 Dic. 2014

Clientes 3,884,183 2,631,980
Provision para cuentas de dudoso cobro (310,604) (268,894)
3,573,580 2,363,086

Otras cuentas por cobrar 428,672 352,320
4,002,252 2,715,406

12
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Un resumen de las cuentas por cobrar clientes, por antigliedad, se detalla continuacién:

Marz.2015 Dic. 2014

1 - 30 dias 2,981,132 1,969,439
31 - 60 dias 655,848 274,553
61 dias y mas 247,203 387,988
3,884,183 2,631,980

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

Marz.2015 Dic. 2014

Saldo al inicio del trimestre 268,894 155,073
Provision del ano 41,710 132,012
Eliminacion de cuentas incobrables - (18,191)
Saldo al final del afo 310,604 268,894

6. Inventarics
Los inventarios se componen de los siguientes articulos:

Marz.20135 Dic. 2014

Cemento 95,479 82,000
Arena 52,183 34,786
Piedra 97,943 80,754
Aditivos 41,931 73,455
Otros - 12,323
287,536 283,318
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7. Pagos anticipados

Los pagos anticipados se conformaban de las siguientes partidas:

Marz.2015 Dic. 2014

Impuesto sobre la renta estimado 67,891 67,891
Seguro pagados por adelantado 61,066 22,220
Otros pagos anticipados 9,726 6,435
138,683 96,546

8. Adelantos a proveedores

Los adelantos a proveedores corresponden a desembolsos realizados para compras de
materiales. Los mismos aumentaron a B/. 410,281 (diciembre 2014: B/ .230,225).

S. Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras, neto

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

Costo:

Terreno

Planta procesadora de concreto
Edificio y mejoras

Equipo pesado

Vehiculos

Mejoras Prop. Arrendada
Mobiliario y equipos

Otros activos depreciables
Costo

Depreciacién y amortizacién
acumulada:

Edificio y mejoras

Planta procesadora de concreto

Equipo pesado

Vehiculos

Mobiliario y equipos

Otros activos depreciables

Costo neto

Al inicio Al final
del trim. Adiciones del periodo
655,929 - 655,929
592,918 5,194 598,112
641,636 - 641,636
2,832,351 2,832,351
48,016 - 48,016
200,849 200,849
46,608 - 46,608
5,018,307 5,194 5,023,501
(263,667) (17,054) (280,721)
(458,169) (44,025) (502,194)
(2,373,322) (59,388) (2,432,710)
(56,690) (2,609) (59,299)
(157,188) (3,491) (160,679)
(43,327) (7,939) (51,266)
(3,352,363) {134,506) (3,486,869)
1,665,944 (129,312) 1,536,632
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7. Pagos anticipados
Los pagos anticipados se conformaban de las siguientes partidas:
Marz.2015 Dic. 2014
Impuesto sobre la renta estimado 67,891 67,891
Seguro pagados por adelantado 61,066 22,220
Otros pages anticipados 9,726 6,435
138,683 96,546

8. Adelantos a proveedores

Los adelantos a proveedores corresponden a desembolsos realizados para compras de
materiales. Los mismos aumentaron a B/. 410,281 (diciembre 2014: B/.230,225).

9. 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 592,918 5,194 598,112
Edificio y mejoras 641,636 - 641,636
Equipe pesado 2,832,351 2,832,351
Vehiculos 438,016 - 48,016
Mejoras Prop. Arrendada - - -
Mobiliario y equipos 200,849 - 200,849
Otros activos depreciables 46,608 - 46,608
Costo 5,018,307 5,194 5,023,501
Depreciacion y amortizacién
acumulada:
Edificio y mejoras (263,667) (17,054) (280,721)
Planta procesadora de concreto (458,169) (44,025) (502,194)
Equipo pesado (2,373,322) (59,388) (2,432,710)
Vehiculos (56,690) (2,609) (59,299)
Mobiliario y equipos (157,188) (3,491) (160,679)
Otros activos depreciables (43,327} (7,939) (51,266)
{3,352,363) (134,506) (3,486,869)
Costo neto 1,665,944 (129,312) 1,536,632
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Revaluacion de terrenos 698,102 - 698,102
Revaluacion de edificios y mejoras 206,542 G 206,542
904,644 904,644

Amortizacién de revaluacion de
edificios y mejoras (75,732) (10,327) (86,059)
828,912 818,584
2,494,856 88,132 2,355,216

Al 31 de diciembre 2013

Al inicio Al final
del afio Adiciones Disposicion del afnc
Costo 4,669,360 2,500 - 4,671,858
Depreciacion acumulada (1,805,481) (747,0456) - (2,552,525)
2,863,879 (744,546) - 2,119,333
Revaluacion de terrenos - 698,102 - 698,102
Revaluacidn de edificios y
mejoras - 206,542 - 206,542
- 904,644 - 904,644
Amortizacién de evaluacion
de edificios y mejoras - (34,424) - (34,424)
- 870,220 - 870,220
2,863,879 125,674 - 2,989,553

Superavit por revaluacién

La administracién autorizd 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
Mananitas, aproximadamente a unos 400.00 mts de su interseccién con la Carretera
Panamericana, en el sector de Las Mananitas, Corregimiento de Las Mafnanitas de esta
ciudad, el cual fue preparado por Joama Consultores, 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
revaluacion en la seccion de patrimonio. A continuacién se presenta el avaltio del terrenc

y mejora:
Importe
Valor de mercado 1,600,045
Valor en libros 695,401
Superavit por revaluacién 904,644
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El superavit por revaluacion presenta el siguiente movimiento al 31 de marzo

Marz.2015 Dic. 2014
Saldo inicial 828,912 870,220
Reconocimiento superavit - -
Amortizacion (10,327) (41,308)
Saldo final 818,587 828,912
10.  Activos bajo arrendamiente financiero
Los activos bajo arrendamiento financiero se detallan a continuacién
Al final
A Dic. 2014 Adiciones del trim.
Costo
Equipo planta 589,897 79,598 669,495
Equipo rodante y pesado 1,102,734 1,934,844 3,037,578
Otros activos depreciables 56,773 56,773
Depreciacion acumulada (121,913) (153,163) (275,076)
Costo neto 1,634,491 1,861,279 3,488,770

11. Adelanto a compra de local

La compafia estd adquiriendo un local comercial ubicado en Centro Logistico Dos
caminos con un espacic 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/.126,915.

12. Saldoy transacciones con compaiia relacionadas

La c_ompaﬁia‘ es parte de un grupo de compafias relacionadas, que operan bajo una
administracion conjunta, las cuales llevan a cabo transacciones comerciales.

Cuentas por cobrar
Grupo Oti Panama, S.A.

Cuentas por pagar
Grupo Oti Panama, S.A.

Marz.2015

151,129

2014

188,338
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13.

14.

15.

16.

Transaccicnes (gastos)

Tercerizacion de manejo de personal 50,365 341,935
Dietas a directores 18,000 48,042
68,365 420,702

Cuentas por cobrar - Otras

La Compafia mantiene cuenta por cobrar - otras con la empresa TDLA 1001, S.A. por un
monto de B/.3,108.564 con vencimiento a 10 afios a una tasa de interés anual de 4% a
partir del segundo ano, amortizaciones variables a capital anualmente.

Costos de construccion en proceso

Los costos de construccidon en proceso por B/.55,981 (diciembre 2014: B/.497,226)
corresponden a adquisicion de equipos para el acondicionamiento y mejoras de las
plantas de produccién.

Activos intangibles

Los activos intangibles corresponden a desembolsos realizados para obtener los derechos
de marca de ALIA Concreto y Diseno; con el fin de utilizar el nombre comercial “ALIA”
para la comercializacion de sus productos. Los derechos de franquicia se desglosan asi:

Marz.2015 Dic. 2014
Derecho de marca 36,000 36,000
Menos amortizaciéon acumulada (36,000) (34,475)
- 1,525
Préstamos por pagar
Los préstamos por pagar se resumen a continuacion:
Marz.2015 Dic. 2014
Multibank
Préstamo por B/.250,000 con vencimiente en marzo
2016 a una tasa de interés del 6%. 250,000 250,000
250,000 250,000
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17.

18.

Arrendamiento financiero por pagar

La compafiia 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

Marz.2015 Dic. 2014

Multileasing, S.A. 3,050,380 1,543,819
Menos: Porcidn corriente (244,437) (329,747)
Porcién no corriente 2,805,943 1,214,072

Bonos corporativos por pagar

Al 31 de diciembre de 2014, la Compania tiene registrado el siguiente beono corporative
de largo plazo por pagar denominado en délares de los Estados Unides 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 bones 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, inversién de terrenos,
maquinaria y/o equipos. A continuacién 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, junic,
septiembre y diciembre de cada afo.

Redencion anticipada:

Serie A. Fl 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 redencion anticipada més una prima de redencion 1.5% sobre el saldo insoluto
de capital del Bono a ser redimidos si la redencién ocurre antes de que culmine los (2)
anos, 1% si la redencion ocurre a los (3) afos, 0.5% si la redencién ocurre durante z los

18




Hormigoti, S. A.

QEJI
gfl&
5 (1
Vi

Notas a los Estados Financieros
Por el periodo de un trimestre terminado el 31 de Marzo de 2015
(Cifras en Balboas)

(4) anos a partir de la fecha de emisidn.

Redencién parcial:

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

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

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

b. Los instrumentos de emisidn consisten en un programa rotativo en el cual el salde
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 page trimestral.

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

c. El vencimiento del bone es en octubre de 2019

d. El bono esta garantizado con Fideicomiso sobre los bienes muebles ¢ inmuebles.

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

1.

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

Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panami, S.A. sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia
o de cualguier evento o situacion que pueda afectar el cumplimientc de sus
obligaciones derivadas de los Bonaes, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

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

Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a
los que esté obligado de conformidad con las normas legales aplicables.
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6. Mantener vigente todos los premisos y compromisos gubernamentales necesarios
para llevar a cabo las operaciones de la compania.

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 Benes.

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

c. Apalancamiento financiero méximo 2.25 veces hasta el ano 2017. El calculo
de dicha razén debe considerar la subordinacidon de las Cuentas por Pagar
Accionistas y 2.0 veces a partir del afio 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.

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

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

19. Cuentas por pagar - Accionista

Al 31 de marzo 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 operacicnes por falta de liquidez. La deuda podra ser libremente transferible
sin necesidad de previo avise, ni autorizacion de los deudores.
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20.

21.

22.

23.

Acciones de capital

La estructura de acciones de capital de la Compafiia se presenta a continuacion:

Marz.2015

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

Dic. 2014

20,000

Dividendos pagados

En reunion de Junta Directiva de accionistas, llevada a cabo el 01 de diciembre de 2014,
se autorizo el pago de dividendos a los accionistas por B/. 350,000 correspondiente a

participacion accionaria de las utilidades del periode 2014.

Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se presentan a continuacion

Marz.2015 Dic. 2014

Honorarios profesionales y comisiones 72,585 384,128
Tercerizacion de manejo de personal 50,365 341,965
Impuestos 49,648 50,6592
Dietas 18,000 49,222
Miscelaneos 96 22,017
Gastos legales 6,878 21,034
Alquileres 1,769 7,076
Seguros 349 5,144
Suscripciones y membresias 923 2,852
Donaciones - 2,821
Reparacion y mantenimientos . 180
200,613 887,131

Impuestoe sobre la renta

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

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de los Gltimos tres periodos de
operaciones, incluyendo el afo terminado el 31 de diciembre de 2012, estén sujetas a
revision por parte de las autoridades correspondientes, de acuerdo a normas fiscales
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24.

vigentes. Ademads, los registros de la Compafila estan sujetos a examen por las
autoridades fiscales para determinar el cumplimiento de impuestos de I.T.B.M.S., de
acuerdo con la legislacién fiscal vigente. La Compaiia es responsable por cualquier
impuesto adicional que resultare de la revisién.

El Articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas deben pagar el
impuesto sobre la renta a una tasa de veinticinco por cientec 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
de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y ¢inco punto treinta y tres por
ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables (Calculo alternativo del impuestc
sobre la renta - CAIR).

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

2014 2013
Utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta - 1,283,456
Mas:

Costos y gastos no  deducibles - 26,793
Menos:

Arrastre de pérdida - (203,061)
Renta neta gravable - 1,107,188
Impuesto sobre la renta causado (25%) 276,797
Ajuste de impuesto afio - 2012 - 54,663
Total impuesto sobre la renta - 331,460

Modele Alternativo (CAIR):
2014 2013
Ingresos gravables netos 22,241,316 -
Renta neta gravable
4.67% de los ingresos gravables netos 1,038,665 -
Gastos del impuesto sobre la renta causado (25%) 259,667 -

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado de situacion financiera de
la Compafia cuando estos se han convertido en parte obligsada 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
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23.

no recuperables estimados.

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

Administracién del riesgo de instrumentos financieros

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

Los instrumentos exponen a la Compafiia a varios tipos de riesgos. Los principales riesgos
identificados por la Compania son:

e Riesgo de mercado
o Riesgo de crédito
o Riesgo de liquidez

Riesgo de mercado

La Compania 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 fluctuacidon en las tasas de interés que pudieran
afectar el costo del financiamiento de la planta. La Compafia 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 Compafiia si un deudor ¢
contraparte de un instrumento financiero deja de cumplir con sus obligacicnes
contractuales. La Compafia estd expuesta principalmente al riesgo crediticio de las
cuentas por cobrar comerciales y accionista. Para mitigar este riesgo, la Compafiia 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 reconocides.

Riesgo de liguidez

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

La politica de la Compania 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
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pérdidas inaceptables o riesgos de dafios a la reputacion de la Compaiia.

Riesgo operacional

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.

Administracién de capital

La politica de la Compafia es mantener una base de capital solida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que la Compaiia 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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FIDEICOMISO HORMIGOTI

CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de Marzo de 2015)

OWENS & WATSON TRUST CORP. Sociedad organizada y constituida de conformidad
con las leyes de la Reptblica de Panam4, inscrita a Ficha 742511, Documento Redi 2015304
en la seccién Mercantil de Registro Piblico 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 FORMIGOTI constituido el 16 de septiembre de 2014 con
HORMIGOTI S.A., sociedad anénima panamefia, debidamente inscrita a Ficha 601012,
Documento Redi 1283112, de la Seccién 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 Emisién 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, segiin los términos y 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 méaximo de pago a partir de diez (10) afios contados desde cada emisién de

cada serie; los cuales seran emitidos en multiples series.

Emisién autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, mediante
Resolucién SMV No. 422 de 8 de septiembre de 2014.

- BELIZE - SWITZERLAND - NEW ZEALAND ENGLAND - SPAIN - URUGUAY FLORIDA -

Tel: +507 391-3150 / 51 - Fax: +507 300-0426 - contact@owirust.com
www.owenswatson.com
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Al cierre del 31 de Marzo de 2015, los siguientes bienes constituian las garantias requeridas
para respaldar las sumas adeudadas a los Tenedores Registrados de la Primera Emisién de
Bonos Corporativos hasta por un monto de CINCO MILLONES QUINIENTOS MIL
DOLARES (US$5,500,000.00) en moneda de curso legal y corriente de los Estados Unidos

de América, dando cumplimiento a los términos establecidos en los mismos y el Contrato de

Fideicomiso.

Derechos consistentes en Cuentas por Cobrar, los cuales se detallan a continuacion:

MONTO SALDO CERO A TREINTA | SESENTA
MES DOCUMENTO POR TREINTA YUNOA | YUNOA
VENCER SESENTA |[NOVENTA
Enero 2015 |2,269,592.52 1,283.575.03 | 811.844.85 |121,753.29 |[52.419.35
Febrero 2015 | 2,536.437.34 1,484.628.86 | 739.830.45 [280.088.70 |31,889.94
Marzo 2015 |3,658,869.07 1,560,032.82 | 1,412.492.16 | 659,294.66 |27,049.43
TOTAL 8,464,898.93 4,328,236.71]2,964,167.46 | 1,061,136.65 | 111,358.72

En fe de lo cual se presenta esta certificacién, hoy

de mayo de 2015.

Agradeciéndoles de antemano su atencién, atentamente le saluda.

RA

-

SES OWENS

GERENTE GENERAL
OWENS & WATSON TRUST CORP. (PANAMA)
INTERNATIONAL LEGAL & TRUST GROUP
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La divulgacién del Presente informe es por correo electrénico

Primer Trimestre de 2015 de Hormiogti, SA

’
7

Representante Legal

7
Jorge Arr% Avaré/Fonseca

Secretario y Director Hormigoti, S.A.
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