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DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR:

Jorge Alvarez: jorgea@alia.com.pa
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| PARTE

[ INFORMACION DE LA COMPARNIA

A. HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR
a. Datos Generales

Hormigoti, S.A. es una sociedad anénima constituida y existente bajo las leyes de la Republica de
Panamd, mediante Escritura Publica Nimero 686 de 23 de enero de 2008, otorgada ante la
Notaria Tercera del Circuito de Panama , inscrita desde el 28 de enero de 2008 en la Seccién de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico en la Ficha 601012 y Documento 1283112, con
una duracién perpetua, cuya oficina principal se encuentra ubicada en Punta Pacifica, Torre De
Las Américas, Piso 10, Oficina 1001.

b. Detalles de su Fundacién y Desarrollo

El Emisor inicié operaciones de comercializacién de concreto en noviembre de 2009 con una
planta ubicada en el Area de Mafianitas y una flota de 10 camiones. El servicio de venta y
distribucién de concreto se ejecuta mediante la marca Alia. A finales del afio 2010, la demanda
supero la capacidad de distribucién, motivo por el cual el Emisor adquirid 4 camiones usados. En
el afio 2011 la marca Alia se consolidd en el segmento de servicio de distribucién y venta de
concreto premezclado, lo que condujo al Emisor a realizar nuevas inversiones, tales como la
adquisicién de 8 camiones a mediados de afio y el aumento de su capacidad operativa de
almacenamiento. Durante el afio 2012 continud el proceso de consolidacién de la marca vy las
ventas superaron los USS11 millones. En el transcurso del afio 2013 el Emisor adquirid 8
camiones nuevos, aumentando el tamafio de la flota de la planta ubicada en Mafianitas, e inicid
la construccién de la planta de Chorrera. En el primer trimestre del 2014 inicia operaciones la
planta de chorrera con un total de 12 camiones. Para la conclusién del 2014 el Emisor cuenta
con 2 plantas una flota de 40 camiones y se consolida con una venta que superaron los USS 22
millones de ddlares. Durante el afio 2015 Hormigoti consolido la operacién de su segunda planta
en el area de la Chorrera. También para el afio 2015 Hormigoti cerré el afio con una venta
superior a los USS 25 millones. En el 2016 sigue la tendencia de aumento cerrando sus ventas
por encima de USS 28 millones y 46 camiones.
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La tabla a continuacién ilustra los metros cubicos vendidos de concreto, las venta
la flota y el nimero de plantas para los ultimos 5 afios fiscales:

s, el tamafio de

Afio 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Metros ctbicos vendidos 62,000 82,000 118,000 148,000 168,000 196,000
Ventas 7,981,639 | 11,601,736 | 17,751,145 22,241,124 | 25,367,855 | 28,961,227
Camiones 22 22 34 40 40 46
Plantas f; 1 2 2 2 2

El Emisor atiende clientes de diversos tamafios y analiza factores claves estratégicos tales como
volumen, ubicacién, cliente y condiciones de pago de dichos clientes. Entre los principales
clientes del Emisor figuran: Constructora Urbana, S.A. (CUSA), Conconcreto Internacional,
Promotora Casas Pacificas, Promotora Valdeza, Inversiones Panama Mountain View, Civil Work,
Administradora General de Construcciones, Promotora Pacific Hills, Inversiones Madison, JHM
Development, Consultores Profesionales de Ingenieria, Ingenieria RM, Ingenieria GER.

B. PACTO SOCIALY ESTATUTOS DEL SOLICITANTE

Contratos con partes Relacionadas: El pacto social no establece ninguna cldusula que detalle o
prohiba la celebracién de contratos entre el Emisor y uno o mas de sus Directores o dignatarios,
o alglin negocio en el que estos tengan intereses directos o indirectos.

Derechos de Voto: el pacto social del emisor no contiene ninguna cldusula con relacién a los
derechos de votos de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores.

Derechos de los tenedores de Acciones: El pacto social no contempla ninguna accién para
cambiar los derechos de los tenedores de acciones.

Asamblea de Accionistas: Las asambleas de accionistas son convocadas por cualquiera de los
dignatarios de la empresa.

Otros derechos: No existe en el pacto social ninguna limitacién de los derechos de se propietario
de valores. No existe ninguna clausula en el pacto social o acuerdos de accionistas que limite o
de forma restrinja el control accionario de la empresa.

Estatutos: Las sociedades Anénimas panamefias no tienen la obligacién de adoptar Estatutos. A
la fecha, El emisor no adoptado estatutos.

Modificacién de Capital: No existen condiciones en el pacto social referentes a la modificacién
de capital.
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C.

1.

DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Giro Normal del Negocio

El Emisor se dedica al suministro de concreto en la Republica de Panama para proyectos de
mediana y gran escala.

2.

Principales mercados en que compite

La actividad principal del Emisor es el suministro de concreto en la Republica de
Panama. El Emisor inicié operaciones de comercializacién de concreto con una planta en
Mafianitas en el afio 2009, y en el primer trimestre del 2014 abrié una planta en
Chorrera. El concreto debe ser entregado en no mas de 3 horas, ya que en caso
contrario el producto se deteriora. Por ende, el éxito de las operaciones del Emisor
dependera en gran medida del desempefio del sector construccién en los distritos de
Panamd y Chorrera. La industria de la construccion es afectada por las estaciones
climaticas, toda vez que la actividad suele ser mayor durante la estacion seca en
comparacidn a la estacién lluviosa.

Restricciones Monetarias

No existe legislacién, decreto o regulacion alguna en la Republica de Panama que pueda
afectar la importacién o exportacién de capital o la disponibilidad de efectivo para uso
del Emisor.

Litigios Legales

El Emisor no esta involucrado en litigio alguno que sea probable que origine un efecto

adverso significativo a su situacién financiera del Emisor, lo cual es certificado por el
Asesor Legal.
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D. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

Corporacion
Breogan Sur

Hormigoti, S.A.
(100%)

Corporacion Valle
Lindo, S.A.(50%)

Grupo OTI Panama,
S.A. (90%)

Corporacién Breogan Sur, S.A. es una sociedad andénima constituida y existente bajo las leyes de
Costa Rica, inscrita en el Registro Publico en el Tomo 2011 y Asiento 255512.

Hormigoti, S.A. es una sociedad anénima constituida y existente bajo las leyes de la Republica de
Panama, inscrita en el Registro Publico en la Ficha 601012 y Documento 1283112. Se dedica al
suministro de concreto en la Republica de Panama para proyectos de mediano y menor tamafio.

Corporacién Valle Lindo Ltd. Inc,. es una sociedad andnima constituida y existente bajo las leyes
de la Republica de Panam3, inscrita en el Registro Publico en la Ficha 679943 y Documento
1672261. Se dedica al desarrollo de proyectos inmobiliarios.

Grupo OTI Panamd, S.A. es una sociedad andnima constituida y existente bajo las leyes de la
Republica de Panamg, inscrita en el Registro Publica en la Ficha 745830 y Documento 2037423.
Se dedica a la administracidn, recursos humanos y gerencia de proyectos de construccidn.

E. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

Los activos fijos del Emisor ascendieron a US$5,062,585 al 31 de diciembre de 2016 (neto de
depreciacion y amortizacién) lo que representa el 26% del total de activos:
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2016
Al inicio . Al final
del trim Adiciones Ajustes del trim
Costo:
Terreno 655,929 - = 655,929
Planta procesadora de
concreto 645,566 20,048 604,193 1,269,807
Edificio y mejoras 662,637 = - 662,637
Equipo pesado 2,832,351 32,141 2,999,042 5,863,534
Vehiculos 48,016 - 227,604 275,620
Mobiliario y equipos 205,511 7,305 88,380 301,197
Otros activos depreciables 100,608 - 20,500 121,108
5,150,618 59,494 3,939,718 9,149,832
Depreciacion y
amortizacién acumulada:
Planta procesadora de
concreto (631,300) (254,081) - (885,381)
Edificio y mejoras (313,079) (38,161) (351,249)
Equipo pesado (2,748,414) (1,311,509) - (4,059,924)
Vehiculos (48,016) (83,256) - (131,272)
Mobiliario y equipos (196,238) (36,682) - (232,921)
Otros activos depreciables (58,478) (14,238) - (72,717)
(3,995,525) (1,737,927) g (5,733,464)
Costo neto 1,155,093 1,678,434 3,939,719 3,416,368
Revaluacién de terrenos 698,102 - # 698,102
Revaluacién de edificios Yy
mejoras 206,542 - - 206,542
Revaluacién  de  equipo
pesado 1,133,000 - - 1,133,000
2,037,644 - - 2,037,644
Amortizacién acumulada:
revaluacion de edificios y
mejoras, (117,040) (47,797) - (164,837)
revaluacion de equipo
pesado - (226,600) i} (226,600)
(117,040) (274,397) - (391,437)
1,920,604 (274,397) z 1,646,207
3,075,697 1,952,831 3,939,719 5,062,585
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La propiedad, 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 atil, son
contabilizadas a operaciones en la medida que se efectdan.

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

La depreciacién y amortizacién se calculan de acuerdo al método de linea recta, con base en la
vida productiva de los activos. La vida productiva de los activos es estimada asi:

Afos
Edificio y mejoras 5y 10
Equipo pesado

Planta

Vehiculos

Software y hardware
Equipo de laboratorio
Mobiliario y equipo
Sistema de seguridad y
comunicacién

Otros activos depreciables

ul
w1 |w; mmmmf_‘m
o

E. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS
En Panamé el Emisor consta de licencias y permisos que le autorizan el suministro de concreto.
G. INFORME SOBRE TENDENCIAS

Las perspectivas de crecimiento del sector construccién para el afio 2017 seguiran igual que las
mostradas durante el 2016, con tendencia hacia la baja, de acuerdo a sefialamientos de Elisa
Sudrez, directora ejecutiva del Consejo Nacional de Promotores de Vivienda (Convivienda).

Agregando que los asuntos de caracter burocraticos, tienen que resolverse o agilizarse sino
lamentablemente; no abran cambios representativos para el primer trimestre del afio 2017.
Esta calda se ve reflejada en la baja inversion en nuevos proyectos de construccién en 2016,
segun la Contraloria es de 5.5% hasta el mes de noviembre. Por lo que frente a esta situacién se
deben de tomar medidas anti ciclicas con el tema internacional y le permita al sector seguir
creciendo y desarrollando una de las industrias que mas empleo genera en el pais.
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Para que el sector constructor panamefio retome su dinamismo hay que resolver el tema
burocratico, que esta latente como lo es la entrega de los permisos de construccion, porque de
no hacerlo la desaceleracién que hay en el sector construccion cada vez mas se va a seguir
mostrando con mas claridad. La influencia de un mundo desacelerado, presiona a que las
autoridades deben de tomar medidas que refuercen a los sectores que a lo interno sostienen la
economia del pafs, como lo es el sector de la construccion.

Il ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Activos

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2016, el Emisor poseia
USS 19,039,251 en activos, monto que superoé en USS$1,279,723 al 31 de diciembre 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 2016 representaron 35.70%
del total de activos, mientras que al 31 de diciembre de 2015, la relacién se encontraba a
33.90%. Durante el afio 2016, los activos corrientes del Emisor aumentaron de USS$ 6,014,314 a
US$$6,790,503, una diferencia de USS 776,189.

Las cuentas por cobrar netas, rubro que representa el 25.80% de los activos, aumento de USS
4,663,534 a US$4,901,590 desde el 31 de diciembre de 2015 hasta el 31 de diciembre de 2016.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Emisor muestra inventario de mercancias por US$407,136
y USS 425,957, respectivamente.
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A continuacién presentamos un cuadro que desglosa los principales activos del Emisor:

31 de Diciembre de 2016 | 31de Diciembre de 2015 | AS A%

E“‘:"tas poF cobrar $4.901,590.00 26% | $4,663,533.63 26%| $238,056.37 0%

eta
Propiedad,
Maduinangy; $5,062,585.00 27% | $3,075,697.00 17% | $1,086,888.00 10%
Mobiliario, Equipos 'y
Mejoras netas
g‘:f;:as porEahra $5,052,928.00 27%| $4,921,645.00 28%| $131,283.00 33%
Total Activos $19,039,251.00|  100% |12 scos2000|  100% $1,279,722.00 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 2015 y al 31 de diciembre de 2016,
ya que se han excluido algunos rubros para facilitar la presentacion de la informacion.

A continuacién presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor al31de
diciembre de 2015 y 2016:

31 de Diciembre de 2016 | 31 de Diciembre 2015
Capital de trabajo $ 883,136.00 $1,074,001.00
Razon corriente 1.14 1.22
Prueba acida 1.08 1.13

Recursos de Capital

El patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2016 reflejaba un valor de USS 4,547,786 debido
a que contaba con un capital pagado de US$20,000, utilidades no distribuidas de US$2,953,844
superdvit por revaluacién de US$1,646,207 e impuesto complementario por US$72,265 Por
consiguiente, el Emisor registra una relacién de pasivos totales a capital de los accionistas de
3.19 veces.
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A continuacién presentamos un resumen comparativo que detalla el financiamiento de los

activos del Emisor:

| Cifras en USS al 31 de Diciembre de 2016
Préstamo por pagar, porcidn corriente $3,171,367.00 | 16.70%
Préstamo por pagar, porcion no corriente $101,341.00 0.60%
Cuentas por pagar, accionistas $1,459,280.00 7.70%
Total Patrimonio $4,547,786.00 | 23.90%
Total Activos $19,039,251.00 | 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 2016, ya que se han
excluido algunos rubros para facilitar la presentacién de la informacién.

Resultado de Operaciones

Las ventas del Emisor fueron US$28,979,618 para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de
2016. Esto representa un aumento del 14% con respecto a las ventas del mismo periodo en el
2015. El margen bruto para los periodos correspondientes fue de 12% y 15%.

La utilidad neta del Emisor fue US$ 857,599 para el 31 de diciembre de 2016. El margen neto fue
y 3.08%.
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Analisis de Perspectivas

Segun Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe 2016 de la Comisién Econdmica para
Latinoamérica y el Caribe (CEPAL) ratifica que la economia panamefia se expandidé un 5.8% en
2015 y continua mostrando una de las tasas de crecimiento mas altas de la regién. No
obstante, esta tasa es menor a la que venia registrando en afios recientes (un 6.1% en 2014y un
promedio del 7,9% en los ultimos cinco afios). El crecimiento mas bajo obedece a la finalizacién
de grandes obras de infraestructura publica, entre las que se cuenta la ampliacidn del Canal de
Panama, asi como a un menor dinamismo de los proyectos de construccion, tanto residencial
como comercial. También influyé el nivel de expansién mas reducido que se ha registrado en la
Zona Libre de Coldn (ZLC).

Segun las protecciones de la CEPAL, los sectores que lideran el crecimiento son la construccidn,
las manufacturas, el transporte y las comunicaciones, asi como los servicios de intermediacion
financiera. También contribuyé a este mayor dinamismo la inauguracién de nuevo juego de
exclusas del Canal de Panamd, aun cuando sus mayores efectos se comenzardn a percibir a
partir del 2017.

Para el 2017 se estima un crecimiento entre de 5.5% y 5.9%; lo que indica que pese a las
dificultades econémicas de los paises de América latina, que se traduce en un bajo crecimiento
generalizado, entre otras tendencias; tanto el Fondo Monetario Internacional como el Banco
Mundial han proyectado una baja expectativa de crecimiento para la regién; Panama continua
en un escenario privilegiado entre las economias con mayores tasas de desempefio junto con
Republica Dominica.
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1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS
A. lIdentidad
1. Directores, Dignatarios

Enrique Alvarez Garcia — Presidente y Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 25 de septiembre de 1965

Direccién comercial: Panama, Panama, Torre de Las Américas, Torre A 1001
Teléfono: 216-8005

Fax: 216-9035

Apartado postal: 0832-1236, World Trade Center, Panamd, Republica de Panama
Correo electrénico: ejag@grupoti.com

Tiene Titulo de Ingeniero Civil de la Universidad Metropolitana Caracas y Maestria en Ingenieria
de Cornell University (Ithaca). Es Director de Urb. Chapala en la ciudad de Panama y Presidente
de Grupo OT! Venezuela desde el 2005. Es Director de HCD Developers, compaifiia de
construccion y promotora inmobiliaria en el Sur de la Florida.

Enrique Alvarez Gil — Tesoreroy Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 9 de julio de 1938

Direccién comercial: Torre De Las Américas, Torre A, Piso 10, Oficinas 1001, Panama
Teléfono: 216-8005

Fax: 216-9035

Apartado postal: 0832-1236, World Trade Center, Panamd, Republica de Panamad
Correo electrénico: eaggoti@gmail.com

Tiene Titulo de Ingeniero Civil de Universidad Santa Maria. Es socio fundador de Grupo OTI
Venezuela (1970), Grupo OTI Panama (2009) y Oti Group USA (2007). Es Director y Accionista de
Banpro (Banco Provivienda) en Venezuela. Es Socio Fundador y Presidente de Desarrollo
Inmobiliario Pueblo Nuevo (Venezuela) y actualmente funge como Presidente de Corporacién
Breogan.

Jorge Armando Enrique Alvarez Fonseca — Secretario y Director
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Nacionalidad: Espafiola — Venezolana

Fecha de nacimiento: 18 de octubre de 1984

Teléfono: 216-8005

Fax: 216-9035

Apartado postal: 0832-1236, World Trade Center, Panama, Republica de Panama
Correo electrénico: jorgeadd@grupoti.com

Graduado con el Titulo de Ingenieria Civil de la Universidad Metropolitana de Caracas,
Venezuela. Maestria en Direccién de Empresas de Construccién e Inmobiliarias de la Politécnica
de Madrid / UCAB (Caracas, Venezuela). Como Gerente y Director de Grupo OTI Panama estd a
cargo de proyectos tales como el desarrollo de El Palmar de Arraijan (proyecto habitacional de
225 viviendas) y el desarrollo de La Valdeza (proyecto habitacional de 3000 viviendas).

Pietro Gozzo Pérez — Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 29 de marzo de 1966

Teléfono: 216-8005

Fax: 216-9035

Apartado postal: 0832-1236, World Trade Center, Panama, Republica de Panama
Correo electrénico: pgozzo@alia.com.pa

Titulo de Ingeniero Civil del Instituto Universitario Politécnico de las Fuerzas Armadas Nacionales
(Maracay, Venezuela). Actualmente, es Gerente General del Emisor.

2. Ejecutivos Principales
Pietro Gozzo Pérez — Gerente General

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 29 de marzo de 1966

Teléfono: 216-8005

Fax: 216-9035

Apartado postal: 0832-1236, World Trade Center, Panama, Reptblica de Panama
Correo electrénico: pgozzo@alia.com.pa

Titulo de Ingeniero Civil del Instituto Universitario Politécnico de las Fuerzas Armadas Nacionales
(Maracay, Venezuela). Actualmente, es Gerente General del Emisor.

3. Asesores Legales

La firma de abogados Owens & Watson actué como asesor legal externo del Emisor para esta
oferta de Bonos. Owens & Watson es un grupo legal y fiduciario existente desde 1991 y que
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tiene su domicilio principal en Edificio Omega, Piso 2, Avenida Samuel Lewis, Calle 53. Apartado
Postal 0823-00015. Panama, Republica de Panama. Teléfono: 300-0422. Fax: 269-8039. Persona
de contacto: Licenciado Ramsés Owens. Correo electronico: rowens@owenswatson.com. Pagina
web: http:www.owenswatson.com.

Asesor Legal Interno
E| Emisor no cuenta con un asesor legal interno.
4. Auditores
Auditor Externo
BDO tiene su domicilio principal en Panamd, Urbanizacién Los Angeles, Calle Paical. Teléfono
(507) 279-9700. Fax: [ ]. Apartado postal: [ ], Panamd, Republica de Panama. la
persona de contacto es Vanessa Fernandez. Correo electrénico: vfernandez@bdo.com.pa.
Pagina web: http://www.bdo.com.pa/.
Auditor Interno
El Emisor no cuenta con un auditor interno.
5. Designacién por Acuerdos o Entendimientos
Ninguno de los Directores, Dignatarios o Ejecutivos Principales ha sido designado a su cargo
sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o
suplidores.

B. COMPENSACION
El emisor paga Dietas a los miembros de la Junta directiva por su participacion en la Junta
directiva. A la Fecha el monto de dichas dietas es de 10,000 délares por sesién asistida con
periodicidad de una (1) mes. El emisor no Ofrecera planes de opciones de Acciones ni otro tipo
de beneficios a los miembros de Junta directiva.

C. GOBIERNO CORPORATIVO
El Pacto Social no contiene disposiciones mds exigentes que las requeridas por la Ley para

cambiar los derechos de los tenedores de las acciones de la sociedad.

No existen en el Pacto Social limitaciones en los derechos para ser propietario de valores. Para
las modificaciones de capital, no existen condiciones mas rigurosas que las requeridas por ley.
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El Emisor no ha implementado las guias y principios de buen gobierno corporativo
recomendados en el Acuerdo 12-2003 de la Superintendencia del Mercado de Valores. Sin
embargo, el Emisor ha implementado los siguientes principios y procedimientos de gobierno
corporativo:

e Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva

o Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente al
control accionario

e Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a la
administracion

e Celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones

e Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacién

«  Adopcién de Cédigo de Etica

e Establecimiento de pardmetros a la Junta Directiva en relacién con los siguientes aspectos:

o Politicas de informacién y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros

o Conflictos de interés entre Directores, Dignatarios, Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones

o Ppoliticas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucién y destitucién de los
principales ejecutivos de la empresa

e Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos clave

s Control razonable del riesgo

e Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién financiera de
la empresa

e Proteccién de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras irregularidades

e Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periddica

e Existencia de reglas que gobierno corporativo que contemplan incompatibilidades de los
miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias,
ni para perseguir la consecucion de intereses personales

e Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como:

e Comité de Auditoria: Estd constituido por cuatro (4) miembros: dos (2) Directores, el
Gerente General y el Gerente de Ventas.

e Comité de Crédito: Estad constituido por cinco (5) miembros, cuatro (4) de los cuales son
ejecutivos claves y uno (1) es el Presidente y Director. Su funcién es revisar, evaluar y
analizar la informacién recibida de los solicitantes de lineas de crédito, a fin de aprobar o
rechazar los mismos. Su responsabilidades son:

e Gerencia Comercial: Recabar la informacién completa del cliente

e Gerencia Administrativa:

¢ Velar porque la documentacién esté completa

e Confeccionar la carta de notificacién de aprobacién del crédito, en caso de que aplique



Formulario IN-A

Junta Directiva

La Junta Directiva estd constituida cuatro (4) miembros, de los cuales tres (3) miembros son
independientes de la los accionistas y uno (1) es independiente de la administracién. Las
reuniones son llevadas a cabo cuando alguno de los miembros las convoque a reunion.

Los cargos de Directores y Dignatarios del Emisor son por tiempo indefinido. El nombramiento y
remocién de los directores del Emisor estd a cargo de los accionistas. Los ejecutivos y
administradores prestan sus servicios con base a contratos de trabajo, regidos por el Cédigo de
Trabajo. La duracién de los contratos es por tiempo indefinido. No existe contrato de prestacién
de servicios entre el Emisor y los miembros de la Junta Directiva, rigiéndose por lo establecido
por la Junta de Accionistas. Salvo por las dietas pagadas a los Directores por la asistencia a las
reuniones de Junta directiva, no se les reconocen beneficios adicionales.

Objetivo y enfoque: La Junta Directiva aporta la experiencia de sus miembros para solucionar
problemas e identificar oportunidades y riesgos. El enfoque de los Directores es apoyar al
Comité Ejecutivo en ciertos aspectos, mas no reemplazarlo. Ambos organismos deben operar
como un equipo enfocado hacia los mejores intereses de la empresa.

Estructura: La Junta Directiva esta constituida por accionistas, ejecutivos principales y directores
externos independientes.

Los Directores se deben caracterizar por:

Profundidad y enfoque enla planificacién a mediano y largo plazo

Proveer asistencia especifica en asegurar la continuidad exitosa de las operaciones del Emisor
Asistir en la seleccién y desarrollo de los planes de sucesién del Emisor

Asistir en la expansién y diversificacién del negocio

Aconsejar en el disefio de los planes de retiro'y compensacion

Talento y destacada trayectoria

Evaluaciones acertadas, objetivas y basadas en las necesidades del Emisor

Asistencia en la toma de decisiones que pudiesen afectar el desempefio del Emisor
Asistencia en el fortalecimiento del proceso de planificacion del Emisory sus negocios
Contribuir en el proceso de soluciones éptimas para las dificultades que enfrente el Emisor

Guia experimentada que conduzca al desarrollo de estrategias de negocio coherentes e
innovadoras

Evaluacién objetiva del rendimiento de los ejecutivos principales del Emisor

Las principales responsabilidades de los Directores son:
Proponer nuevos directores a la junta de accionistas
Reunirse al menos cuatro veces por afio
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Aprobar las estrategias de negocios, las decisiones sobre fusiones o compras de otros negocios,
designacién de directores independientes, la designacion de los miembros de los Comités, que
decida confirmar la Junta Directiva, aprobar los niveles de endeudamiento y emisién de deuda
Designar a los Dignatarios de la sociedad

Autorizar el nivel de deuda a corto y largo plazo que puede suscribir la empresa en base al
presupuesto

Revisar trimestralmente los niveles de endeudamiento a corto y largo plazo en base a lo
aprobado y a las necesidades de funcionamiento

Autorizar transacciones superiores a $S5MM en Proyectos

Comité Ejecutivo

Objetivo y Miembros: El Comité debe tomar aquellas decisiones sobre asuntos para los que
reciban facultad por parte de la Junta Directiva. Usualmente la calidad de miembro del comité
ejecutivo incluye a los directores internos de la Junta Directiva y a algunos directores
independientes.

Las principales responsabilidades del Comité Ejecutivo son:

Definicién estratégica, andlisis y aprobacion de los asuntos relacionados con la planeacion a
largo plazo y la formulacién y evaluacion de politicas que deben someterse a la consideracion de
la Junta Directiva en pleno

Analisis y aprobacién de proyectos especiales dentro de los limites establecidos por la Junta
Directiva

Foro de discusién primario en la recomendacién para la toma de decisiones frente a riesgos y
oportunidades importantes del Emisor

Aprobacién de las politicas de compensacién y programas relacionados de beneficios al
personal del Emisor

Evaluar, nominar y aprobar la contratacién de funcionarios claves del Emisor, exceptuando al
Gerente General, cuya aprobacién requiere del consenso de la Junta Directiva

Rendir informes a la Junta Directiva

Presentar a la Junta Directivas las Actas de las reuniones celebradas periédicamente

Garantizar la confiabilidad y transparencia de la informacién econémica y financiera del Emisory
los mercados donde opera o potenciales

Tutelar el desarrollo profesional de los ejecutivos y empleados de importancia

D. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre 2016 cuenta 96 empleados, respectivamente. No existe ni sindicato ni
convencién colectiva entre El Emisor y sus empleados.
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A continuacién se presenta un detalle de la distribucién por departamento del recurso humano
del Emisor al 31 de diciembre de 2016:

2016
Administracién 14
Ambiente Seguridad 2
Calidad 7
Gerencia Comercial 1
Mercadeo y Ventas 4
Cargador 2
Planta despacho 8
Despacho 41
Bombeadora 2
Mecanicos 8
Ayudantes general
Total 96

E. PROPIEDAD ACCIONARIA A FAVOR DE DIRECTIVOS Y EMPLEADOS

Cantidad de % respecto del Numero de % que
acciones total de accionistas representan
acciones respecto de la
emitidas cantidad total
de accionistas

Directores, 0 0% 0 0

Dignatarios,

Ejecutivos y

Administradores

Otros Empleados 0 0% 0 0

V. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que

son propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.

La composicién accionaria del Emisor al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:
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Numero de
Accionista acciones %
Corporacién Breogan
Sur SA 500 100%
Total 500 100%
B. Presentacién tabular de la composicién accionaria del emisor.
La composicién Accionaria del Emisor a diciembre de 2016 es:
Numero % del Numero % del
de numero de | de numero de
Grupo de acciones acciones acciones accionistas | accionistas
1-124,999 500 100% 1 100%
125,000 - 249,999
250,000 - 374,999
375,000 - 500,000
totales 500 100% 1 100%

C. Persona controladora

Para el 31 de diciembre de 2016 toda las acciones emitidas por la empresa se encuentra
en manos de Corporacién Breogan Sur, SA

D. Cambios en el control accionario

No exigieron cambios Accionarios durante el 2016

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. |dentificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

Ni la Central Latinoamericana de Valores (Latinclear), en su condicién de central de valores, ni la
Bolsa de Valores de Panamd, S.A., en su condicién de bolsa de valores, ni Insignia Financial
Advisors, Corp. en su condicién de Agente Estructurador, ni Multi Securities, Inc. en su condicion
de agente de pago, registro y transferencia y en calidad de empresa que ha sido contratada para
efectos de la colocacién primaria de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama, ni
Owens & Watson, firma forense que ha sido contratada como Asesor Legal de la presente
Emisidn, son partes relacionadas del Emisor.
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Multi Securities, Inc., Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emisién y
Agente de Pago de la presente emisidn, es accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el

100% de las acciones de la BVP y de LATINCLEAR.

El Emisor es subsidiaria de la empresa Corporacién Breogan Sur, S.A. de la cual también es
subsidiaria Grupo OTI Panama, S.A. por lo tanto las transacciones con esta empresa con
consideradas con partes relacionadas y corresponden a operaciones de compra y venta de
productos para comercializar entre las compafiias y prestamos de dinero ene efectivo para

facilitar la operaciéon con compromiso de repago sin intereses.

2016
Empresas Directivos y
Saldos con partes relacionadas: relacionadas  ejecutivos claves Total
Activos:
Cuentas por cobrar 5,299,626 1,142,940 6,442,566
Transacciones:
Gastos:
Dietas - 240,000 180,000
Tercerizacion manejo de personal 286,061 - 286,061
Al 31 de diciembre 2015
Empresas Directivos y
Saldos con partes relacionadas: relacionadas  ejecutivos claves Total
Activos:
Cuentas por cobrar 4,963,393 58,966 5,022,359
Transacciones:
Gastos:
Dietas - 24,000 24,000
Tercerizacion manejo de personal 286,061 - 286,061

Vi. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos emitidos por El Emisor, gozardn de ciertos beneficios fiscales segun lo

estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:
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Impuesto sobre la Renta con respecto 2 Ganancias de Capital: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XV| del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado y ordenado como Texto Unico), para los
efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u ofro mercado
organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19
de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos
por personas juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a través de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias
de capital y en consecuencia calculard el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas
a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la
obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total
de la enajenacién, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre l2 ganancia de
capital. El comprador tendra la obligacién de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los
diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgio la obligacién de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El
contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador como el
Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el
adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por
ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el
excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la
Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccién. El monto de las ganancias
obtenidas en la enajenacion de los valores no sera acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

En caso de gque un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u ofro
mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del BONO
a su nombre, debera mostrar evidencia al Emisor de |a retencion del 5% a que se refiere el
articulo 2 de la Ley 18 de 2006 y las reformas complementarias y subsiguientes, en concepto de
pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la
venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley 8 de 15 de marzo de 2010 prevee que
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salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo Fiscal, adicionado mediante los paragrafos 1y
2 por la Ley 30 del 5 de abril del 2011, estaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses
u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores y que, ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado.

En vista de que los Bonos seran colocados a través de la Bolsa de Valores de Panam3, S.A., los
tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre dichos valores causaran impuesto sobre la renta a base de una tasa Unica de 5%
que deberad ser retenido en la fuente, por la persona que pague o acredite tales intereses.

Este Capitulo es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en
este Prospecto Informativo con caracter meramente informativo. Este Capitulo no constituye
una garantia por parte del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y
Finanzas de la Republica de Panama daré a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado
de un BONO deberd, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.
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VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion
Nota 2016 2015

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes:

Préstamo bancarios por pagar 14 1,680,000 1,450,000
Sobregiro Bancario 13 364,335 19,840
Arrendamientos financieros por pagar 15 6,167 683,255
Bonos corporativos por pagar 16 1,485,200 551,650
Cuentas por pagar - Proveedores 2,560,954 1,773,885
Adelantos recibidos de clientes - 22,555
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 208,613 439,129
Total de pasivos corrientes 6,305,269 4,940,314
Pasivos no corrientes:
Bonos Corporativos por Pagar - Porciodn no corriente 16 6,566,900 4,303,200
Arrendamientos financieros por pagar 15 101,341 2,186,548
Cuentas por pagar - Intercompafias 5 -
Dividendos por Pagar 9,500 630,000
Cuentas por pagar - Accionistas 17 1,459,279 1,459,279
Impuesto sobre la renta diferido 49,176
Total de pasivos no corrientes 8,186,196 8,579,027
Total de pasivos 14,491,465 13,519,341
Compromiso 21
Patrimonio:
Acciones de capital 18 20,000 20,000
Ganancias retenidas 2,953,844 2,371,848
Superavit por revaluacion 11 1,646,207 1,920,604
Impuesto complementario (72,265) (72,265)
Total de Patrimonio 4,547,786 4,240,187
Total de Pasivos y patrimonio 19,039,251 17,759,528
B. Descripcién y Derechos de los Titulos

Capital Accionario

El Emisor cuenta con un capital autorizado de 500 acciones comunes sin valor nominal. A la
fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor cuenta con 500 acciones emitidas y en
circulacién con un capital pagado de veinte mil délares (USS 20,000). No hay acciones suscritas
y no pagadas, no existe otros tipos de acciones emitidas y no existen acciones en tesoreria.

Durante los dltimos 5 afios el total de las acciones emitidas se ha pagado con efectivo. Un
detalle de la cantidad de acciones emitidas y en circulacién al principio y al final de cada afio,
para los ultimos cinco periodos fiscales, se presenta a continuacidn:
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Afio Al Inicio Al Final

Acciones Acciones en Acciones le\;ciones

Autorizadas Circulacién Autorizadas ——
2009 0 0 500 500
2010 500 500 500 500
2011 500 500 500 500
2012 500 500 500 500
2013 500 500 500 500
2014 500 500 500 500
2015 500 500 500 500
2016 500 500 500 500

No hay acciones que no representen capital.
No hay capital autorizado pero no emitido ni un compromiso por incrementar el capital.
C. Informacién de Mercado
Los respectivos Bonos fueron 100% colocados en emisién Primaria, su indicador es la libor con
unos pisos segtin los rangos de endeudamiento, es un tipo de indicador muy apetecido por el

mercado de papeles y tiene potencial de valorizacién con las expectativas de libor al alza en el
mediano y corto plazo.
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11 PARTE
RESUMEN FINANCIERO

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

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2016 2015 2014 2013
Ventas o Ingresos Totales $28,979,618 $25,367,855 $§22,241,124 $17,751,145
Utilidad Bruta $3,403,265 $3,729,614 $2,985,989 $2,966,154
Gastos Generales y Administrativos $1,315,176 $1,035,788 $1,026,805 -$687,722
Utilidad o Pérdida Neta $857,599 $1,482,001 S744,545 $917,572
Acciones emitidas y en circulacion $500 $500 $500 $500
Utilidad o Pérdida por Accién $1,715 $2,964 $1,489 $1,835
Depreciacién y Amortizacion $1,603,651 $1,154,099 $841,146 $781,470
Utilidades o pérdidas no recurrentes S- S- S- S-

BALANCE GENERAL $2,016 $2,015 $2,014 $2,013
Activos Circulantes $6,790,503 $6,014,315 $4,402,600 $3,775,345
Activos Totales $19,039,251 $17,759,529 $12,412,595 $9,003,340
Pasivos Circulantes $6,305,269 $4,940,314 $2,015,200 $2,567,475
Deuda a Largo Plazo $6,668,241 $6,489,748 $6,068,922 $2,713,654
Acciones Preferidas S- s- S- S-
Capital Pagado $20,000 $20,000 $20,000 $20,000
Utilidades Retenidas $2,953,844 $2,371,848 $1,548,539 $1,103,646
Total Patrimonio $4,547,786 $4,240,187 $2,349,444 $1,974,114
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accién s- S- $700 5-
Deuda Total/Patrimonio 3.19 3.19 4.28 3.56
Capital de Trabajo $883,136 $1,074,001 $2,387,400 $1,207,870
Razén Corriente 1.14 1.22 2.18 1.47
l;itrigiiims Operativa  /Gastos 3.98 431 234 4.25
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111 PARTE
ESTADOS FINANCIEROS



Hormigoti, S. A.

Informe del Auditor Independiente
y Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
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Tel: +507 279 9700 Edificio BDO
BD www.bdo.com.pa Urb. Los Angeles
Ave. El Paical

—— Replblica de Panama
0831-00303

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A la Junta Directiva y Accionistas de
Hormigoti, S. A.
Panama, Republica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Hormigoti, S. A., que comprenden el estado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2016y los estados de ganancias 0 pérdidas y otras
ganancias integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado
en esa fecha, y las notas de los estados financieros, incluyendo un resumen de las politicas
contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompanan presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Hormigoti, S. A. al 31 de diciembre
de 2016, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el ano terminado en esa
fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Bases de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la
seccion Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con los requerimientos éticos,
que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica Panama, y
hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de conformidad con éstos
requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente

y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Asuntos Claves de la Auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son cuestiones que, a nuestro juicio profesional, fueron las
de mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual.
Estos asuntos fueron abordados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros
en su conjunto, y al formarnos una opinion al respecto, y no proporcionamos una opinion
separada sobre esos asuntos.

Hemos determinado que los asuntos descritos a continuacién son asuntos claves de la auditoria
que debemos comunicar en nuestro informe.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting son sociedades anénimas panamefias, miembros de 8DO International Limited, una compaiia limitada
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de firmas miembros independiente,

r\’//)’
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Hormigoti, S. A.
Panama, Republica de Panama

Tal como se revela en la Nota 7, la Compafia mantiene cuentas por cobrar por B/.4,901,590;
como resultado de su evaluacién de los saldos de los clientes con base en el analisis del
comportamiento historico, la provision para cuentas de cobro dudoso por B/.725,006; se
utiliza la aplicacién de juicios y estimaciones de la probabilidad de incumplimiento de pago.
Esto constituye un reto desde la perspectiva de la auditoria debido a la aplicacion del juicio de
la gerencia para determinar la provision.

Como el asunto clave fue atendido en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

o Evaluacién del juicio de la gerencia sobre supuestos relativos a las condiciones de
crédito que pueden cambiar a nivel real de pérdidas inherentes histéricas sugeridas,
basadas en la experiencia y conocimiento de la industria.

Responsabilidades de la Administracién y de los Encargados del Gobierno Corporativo de la
Compaiiia sobre los Estados Financieros.

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el
control interno que la Administracion determine necesario para permitir la preparacion de
estos estados financieros que estén libres de representacion erronea de importancia relativa,
sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compaiiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, en su caso,
los asuntos relativos a su continuidad como un negocio en marcha y utilizando las bases
contables de negocio en marcha, a menos que la Administracién tenga la intencion de liquidar
la Compaiiia o de cesar operaciones, 0 no tiene otra alternativa mas realista de hacerlo.

Los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de la Compaiiia.

BDO Audit, BDO Tax, BDO Outsourcing y BDO Consulting son sociedades anénimas panameias, miembros de 8DO0 International Limited, una compaiia limitada

/
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por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de firmas miembros independiente. /
/: /
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A la Junta Directiva y Accionistas de
Hormigoti, S. A.
Panama, RepuUblica de Panama

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errénea de importancia relativa, sea debido a fraude
o error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable
es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una auditoria llevada a cabo
de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error de
importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y son
considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente

esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con base a estos
estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria,

aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda
la auditoria. Nosotros también:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no detectar
un error material resultante de fraude es mayor que uno resultante de un error, ya que
el fraude involucra colusion, falsificacion, omisiones intencionales, distorsion, o la
anulacion del control interno.

e Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin
de disefar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias,
pero no con el propoésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la Compaiia.

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la
Administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base
contable de negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe o no una
incertidumbre material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda
importante sobre la capacidad de la Compafia para continuar como un negocio en
marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
lamemos la atencion en nuestro informe del auditor sobre la informacion a revelar
respectiva en los estados financieros o, si dicha informacion a revelar es insuficiente,
para modificar nuestra opinion.
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Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe del auditor. Sin embargo, hechos o eventos futuros pueden ser causa que la
Compaiiia deje de continuar como un negocio en marcha.

o Evaluamos la presentacion en general, estructura y contenido de los estados
financieros incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos fundamentales de forma que logran una presentacion
razonable.

« Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacion financiera
de la Compaiia o de sus actividades empresariales dentro del grupo para expresar una
opinién sobre los estados financieros Somos responsables de la direccion, supervision y
realizacion de la auditoria de la Compafifa. Somos los Unicos responsables de nuestra
opinién de auditoria.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo de la Compafiia en relacion
con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria, y los
hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia importante del control
interno que identificamos durante nuestra auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo de la Compania una
declaracién de que hemos cumplido con los requerimientos éticos aplicables en relacion con la
independencia, y comunicado a ellos sobre todas las relaciones y demas asuntos que puedan
afectar razonablemente nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes
salvaguardas.

De los asuntos comunicados a los encargados del gobierno corporativo de la Compaiia,
determinamos aquellos asuntos que fueron de mayor importancia en la auditoria de los
estados financieros del periodo actual y, por lo tanto, son asuntos claves de la auditoria.
Describimos estos asuntos en nuestro informe del auditor a menos que la ley o la regulacion
impida la revelacién publica sobre los asuntos o cuando, en circunstancias extremadamente
raras, determinamos que el asunto no debe ser comunicado en nuestro informe, porque las
consecuencias adversas de hacerlo, razonablemente se esperarian que sobrepase los
beneficios de interés publico de dicha comunicacion.

A DO

27 de marzo de 2017.
Panama, Republica de Panama.
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Hormigoti, S. A.

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS

Activos corrientes:
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios de materiales
Pagos anticipados
Adelantos a proveedores

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Activos bajo contratos de arrendamientos financieros
Adelanto a compra de local
Cuentas por cobrar - Partes relacionadas
Depbsitos en garantia
Total de activos no corrientes
Total de activos

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Sobregiro bancario
Préstamos bancarios por pagar
Arrendamientos financieros por pagar
Bonos corporativos por pagar
Cuentas por pagar - Proveedores
Adelantos recibidos de clientes
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Arrendamientos financieros por pagar - Porcién no corriente

Bonos corporativos por pagar - Porcion no corriente
Dividendos por pagar - Accionistas
Cuentas por pagar - Accionistas
Impuesto sobre la renta diferido
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones de capital
Ganancias retenidas
Superavit por revaluacion
Impuesto complementario
Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Las notas en las pdginas 5 a 28 son parte integral de estos estados financieros.
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2016 2015
1,159,967 564,218
4,901,590 4,663,534

407,136 425,957
196,810 99,321
125,000 261,284
6,790,503 6,014,314
5,062,585 3,075,697
893,194 3,326,895

. 192,860
6,275,819 5,022,359
17,150 127,403
12,248,748 11,745,214
19,039,251 17,759,528
364,335 19,840
1,680,000 1,450,000
6,167 683,255
1,485,200 551,650
2,560,954 1,773,885
. 22,555

208,613 439,129
6,305,269 4,940,314
101,341 2,186,548
6,566,900 4,303,200
9,500 630,000
1,459,279 1,459,279
49,176 -
8,186,196 8,579,027
14,491,465 13,519,341
20,000 20,000
2,953,844 2,371,848
1,646,207 1,920,604
(72,265) (72,265)
4,547,786 4,240,187
19,039,251 17,759,528




Hormigoti, S. A.

Estado de Ganancias o Pérdidas y Otras Ganancias Integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Ingresos y costos:
Ventas, netas
Costos de ventas (incluye depreciacion por B/.1,131,709)
(2014: B/.963,059)
Ganacia bruta

Otros ingresos y gastos operativos:
Otros ingresos ’
Gastos generales y administrativos
Gastos de ventas
Total de otros ingresos y gastos operativos

Ganancia en operaciones

Otros egresos - gastos financieros
Ganancia antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido
Ganancia neta

Otra partida integral que no sera reclasificada
a ganancias o pérdidas:
Ganancia no realizada por
revaluacién de equipo pesado
Ganancia integral

Nota

7,11,12 y 21

22
22

1

2016

28,979,618

(25,308,445)

2015

25,367,855

(21,638,241)

3,671,173 3,729,614
69,555 93,267
(1,315,176) (1,035,788)
(235,366) (234,451)

(1,480,987)

(1,176,972)

2,190,186 2,552,642
(676,356) (592,258)
1,513,830 1,960,384
(339,147) (478,383)
(49,176) s
1,125,507 1,482,001
(267,908) 1,133,000
857,599 2,615,001

Las notas en las pdginas 5 a 28 son parte integral de estos estados financieros.
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Hormigoti, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Nota
Saldo al 31 de diciembre de 2014
Ganancia integral - 2015
Dividendos distribuidos 20
Impuesto complementario pagado
Transferencia de depreciacién de activo revaluado 11
Saldo al 31 de diciembre de 2015
Ganancia neta - 2016
Dividendos distribuidos 20
Transferencia de depreciacién de activo revaluado 11

saldo al 31 de diciembre de 2016

Acciones Ganancias Superavit por Impuesto Total de
de capital retenidas revaluacion  complementario patrimonio
20,000 1,548,539 828,912 (48,007) 2,349,444
- 1,482,001 1,133,000 - 2,615,001
E (700,000) - - (700,000)
: - - (24,258) (24,258)
- 41,308 (41,308) - -
20,000 2,371,848 1,920,604 (72,265) 4,240,187
- 857,599 - - 857,599
- (550,000) - - (550,000)
- 274,397 (274,397) - 2
20,000 2,953,844 1,646,207 (72,265) 4,547,786

Las notas gen las pdginas 5 a 28 son partes integral de estos estados financieros.

3



Hormigoti, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta
Ajuste por:
Depreciacion y amortizacién
Depreciacion de activos bajo contratos de arrendamientos financieros
Amortizacion de intangible
Provision para cuentas de dudoso cobro
Impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta diferido

Cambios netos en activos y pasivos de operacién:
Aumento en cuentas por cobrar
(Disminucion) aumento en inventarios de materiales
Disminucién (aumento) en pagos anticipados
(Disminucidn) aumento disminucién en adelantos a proveedores
(Disminucién) aumento disminucidn en depdsitos en garantia
Disminucion en adelantos recibidos de clientes
Aumento en cuentas por pagar - Proveedores
Aumento en gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Efectivo generado por actividades de operacion
Impuesto sobre la renta pagado

Flujo de efectivo neto provisto por actividades de operacién

Actividades de Inversién
Retencion en efectivo pignorado
Efectivo pagado para construcciones en proceso
Efectivo pagado para la adquisicién de activos fijos
Efectivo pagado en concepto de adelanto a compra de local
Efectivo pagado a partes relacionadas

Flujo de efectivo neto usado en actividades de inversién

Actividades de Financiamiento
Efectivo recibido de bancos - préstamos y sobregiros bancarios
Efectivo pagado por arrendamientos financieros
Efectivo recibido de bonos corporativos por pagar
Dividendos pagados
Dividendos distribuidos
Impuesto complementario pagado
Flujo de efectivo neto (usado en) provisto por actividades de financiamiento

(Aumento) disminucién aumento neto del efectivo:

Efectivo al inicio del ano
Efectivo al final del afio

Actividades de inversion y financiamiento que
no representaron desembolso de efectivo:
Equipo pesado
Superavit por revaluacion
Equipos bajo arrendamientos financieros
Arrendamientos financieros por pagar
Construcciones en proceso
Dividendos declarados
Impuesto sobre dividendos
Dividendos por pagar
Activo fijo
Equipo bajo arrendamiento financiero

Nota 2016 2015
857,599 1,482,001
1" 1,172,938 693,144
12 204,150 482,237
- 1,525
7 226,100 174,952
22 339,147 478,383
22 49,176 -
2,849,110 3,312,242
(464,156) (2,123,080)
18,821 (142,639)
41,747 (2,775)
136,284 (31,059)
110,253 (120,000)
(22,555) (113,357)
787,069 902,952
(230,516) (528,195)
376,947 (2,158,153)
(478,383) (259,667)
2,747,674 894,422
- 200,000
- (59,351)
(59,494) (132,311)
192,860 (108,318)
(1,253,460) (1,624,693)
(1,120,094) (1,724,673)
574,495 1,469,840
(3,633,076) (408,468)
3,197,250 (519,750)
20 (620,500) -
(550,000) 5
- (24,258)
(1,031,831) 517,364
595,749 (312,887)
564,218 877,105
6 1,159,967 564,218

(1,097,344)
1,097,344
(550,000)
55,000
495,000

(3,100,332)
3,100,332

(1,133,000)
1,133,000
(2,190,315)
1,734,452
455,863
(700,000)

70,000
630,000

Las notas en las pdginas 5 a 28 son parte integral de estos estados financieros.
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Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

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 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 Republica de Panama para
proyectos medianos y de gran escala; sus plantas de procesamiento estan ubicadas en el
corregimiento de Mafanitas en el area dos (2) 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 miembro de Corporacion Breogan Sur y opera
comercialmente bajo la marca de “Alia Concretos”.

Hormigoti, S. A. solicité a la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV) de Panama
la autorizacion para emitir una oferta publica de un programa rotativo de bonos
corporativos hasta por USD15 millones en Serie A. La emisién fue autorizada mediante
Resolucion SMV No 422-14 del 8 de septiembre de 2014. Véase la Nota 16.

Aprobacién de estados financieros

Estos estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva de la Compafia el 27
de marzo de 2017.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas Internacionales
de Informacion Financieras, Normas Internacionales de Contabilidad e Interpretaciones
(Colectivamente NIIFs).

La preparacion de los estados financieros en cumplimiento con Normas Internacionales
de Informacién Financiera requiere el uso de ciertas estimaciones contables y supuestos
criticos. También requieren que la Administracién de la Compaiiia ejerza su criterio
sobre la forma mas apropiada de aplicar las politicas contables de la Compaiia. Las
areas en donde se han hecho juicios y estimaciones significativas al preparar los estados

financieros y sus efectos se revelan en la Nota 4.
Base de medicion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo historico, excepto por
los activos presentados a su valor razonable, los cuales se presentan a continuacion:

e Revaluacion del terreno, edificios, mejoras, y equipo pesado.

o\



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Reptiblica de Panama, el cual esta alapary €s de libre cambio con el Dolar (USD) de los
Estados Unidos de América.

Cambios en las politicas contables

a.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero
de 2016

En estos estados financieros se han adoptado una serie de nuevas nermas,
interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para periodos que inician el
1° de enero de 2016 o en fecha posterior. Detallamos a continuacion la naturaleza

y efecto de estas normas:
NIC 1 - Presentacion de estados financieros, enmienda de diciembre de 2014
Las modificaciones a la NIC 1 incluyen:

Materialidad - Las agrupaciones 0 des-agrupaciones no deben ocultar informacion.
La materialidad se aplica a cada uno de los estados financieros basicos, notas vy
revelaciones especificas requeridas por las NIIF.

Principales partidas en los estados financieros - Orientaciones adicionales para las
principales partidas que requieren ser presentadas en los estados financieros
basicos, en particular, que pudiesen ser adecuadas para que éstos sean
desagrupados, y los nuevos requisitos relativos a la utilizacion de subtotales.

Notas a los estados financieros - La determinacion del orden de las notas debe
incluir la consideracion de comprensibilidad 'y comparabilidad de los estados
financieros. Se ha aclarado que el orden indicado en la NIC.

Ademas, las siguientes modificaciones a ta NIC 1 surgieron a partir de una
presentacion recibida por el Comité de Interpretaciones de las NHF:

Inversiones contabilizadas por patrimonio: La participacion de una entidad en otras
ganancias integrales se dividiran entre aquellos elementos que seran y no seran
reclasificados en resultados, Y seran presentados en forma agregada como una linea
{inica dentro de esos dos grupos.



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

NIC 16 Propiedades, planta y equipo
Aclaracion de métodos aceptables de depreciacion y amortizacion

NIC 16 ha sido enmendada para prohibir el uso de métodos de depreciacion basados
en ganancias para articulos de propiedad, planta y equipo. Esto se debe a que las
ganancias generadas por una actividad que incluye el uso de un articulo de
propiedad, planta y equipo generalmente refleja factores distintos al consume de
beneficios econdémicos del articulo como:

e Otros ingresos y procesos

Se ha expandido la guia sobre depreciacion para que dictamine que las reducciones
esperadas a futuro en el precio de venta de articulos producidos por un articulo de
propiedad, planta y equipo pudieran indica obsolescencia técnica o comercial (y por
ende una reduccion en los beneficios econémicos materializados en el articulo), en
vez de un cambio en el importe o periodo de la partida.

A continuacion se listan las normas y enmiendas mas relevantes:
Norma Vigencia:

e NIC 7 - Estado de Flujos de Efectivo: Iniciativa
de revelaciones, enmienda anual de enero de

2016. 1 de enero de 2017
e NIC 40 - Propiedad de inversién, modificacion

emitida en diciembre 2016. 1 de enero de 2018
e NIIF 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 enero de 2018
e NIIF 16 - Arrendamiento 1 de enero de 2019

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

Activos financieros

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



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Efectivo

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

El efectivo restringido se presenta como actividades de inversion.

Los sobregiros bancarios se presentan como pasivo corriente en el estado de situacion
financiera.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados de corto plazo, que no
devengan intereses, con cobros fijos mensuales 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 caso de deterioro, se establece una provision para cuentas de
cobro dudoso. Las cuentas por cobrar se presentan netas de esta provision.

Provisién para cuentas de dudoso cobro

La Administracion estima la provision para cuentas de dudoso cobro 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 Administracién sobre la capacidad de pago
de los deudores. Las cuentas que resulten incobrables en cada periodo se rebajan de la
provision acumulada.

Deterioro - Activos financieros

Un activo financiero que no se lleve al valor razonable a través de ganancias o pérdidas
se evallia 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 puedan estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados puede incluir
incumplimiento o mora por parte del cliente, la reestructuracion de una cantidad
adeudada a la Compaiiia, en los términos que la Compaiiia no consideraria de otro modo,
las indicaciones de que un deudor entrara en quiebra.

La Compafia 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 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 evalGlan colectivamente por
deterioro mediante la agrupacién de las partidas por cobrar con caracteristicas de
riesgos similares.



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

En la evaluacion colectiva de deterioro, la Compafiia 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 econémicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pueden ser
mayores 0 menores que el sugerido por las tendencias historicas.

Las pérdidas se reconocen €n el estado de ganancias o pérdidas y se reflejan en una
cuenta de provision para cuentas de dudoso cobro. Cuando un evento posterior hace
que el importe de la pérdida por deterioro disminuya, la disminucion de la pérdida por
deterioro se reversa a traves del estado de ganancias o pérdidas.

Pasivos financieros

La Compaiia clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propésito para el cual fue
adquirido.

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 representados por materiales utilizados en la preparacion del
concreto para la venta, los cuales son disminuidos en la medida que son utilizados.

Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras

La magquinaria, mobiliario, equipo 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 atil, son
contabilizadas a operaciones en la medida que se efectuan.

El terreno y la propiedad fueron avaluados en el 2013 y en el 2015 ciertos equipos
pesados, en base a esto la Administracion adopt6 el método de contabilizacion de estos
bienes a su valor de mercado, registrando un superavit por revaluacion en el patrimonio
de los accionistas. Estos avaluos se hacen con frecuencia y se registran los aumentos o
disminuciones conforme a los valores de mercado.
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Las ganancias o perdidas por el retiro o disposicion de la propiedad, maquinaria,
mobiliario, equipo y mejoras son producto de la diferencia entre el producto neto de la
disposicion y el valor en libros del activo, y son reconocidas como ingresos o gastos en el
periodo en que se incurren.

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de linea recta con base en la
vida productiva de los activos. La vida productiva de los activos se ha estimado asi:

Vida atil estimada

Activos en afos
Edificio y mejoras 5y 10
Planta procesadora de concreto 5y 10
Equipo pesado 5
Vehiculos 5
Mobiliario y equipo 5
Otros activos depreciables 5

Deterioro - Activos no financieros

El valor segin libros de los activos no financieros de la Compafia es revisado a la fecha
de reporte para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. Si existe
algln 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 evaluacion 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
grupo de activos que generan entradas de flujos por su uso continuo que son altamente
independientes de las entradas de flujos de otros activos 0 grupos de activos (unidades
generadoras de efectivo).

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor seglin 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 solo hasta
que el valor segln libros del activo no exceda el valor segln libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacion o amortizacién sino se hubiese reconocido una
pérdida por deterioro.
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Adelantos recibidos de clientes

La Compaiiia mantiene la politica de recibir abonos de clientes para garantizar los
despachos de cemento, los cuales son aplicados a la cuenta por cobrar después de
generarse la factura de venta. Estos abonos son contabilizados como adelantos recibidos
de clientes.

Arrendamientos financieros

Aquellos acuerdos de arrendamiento que transfieren a la Compaiiia los riesgos Yy
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 con 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 gque 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.

Provision

Una provision se reconoce, si como resultado de un evento pasado, la Compaiiia tiene
una obligacion legal o implicita en el presente que pueda ser estimada con suficiente
fiabilidad, y es probable que una salida de beneficios econémicos sea necesaria para
cancelar la obligacion.

Dividendos declarados

Los dividendos declarados a los accionistas de la Compafifa se reconocen como un pasivo
en el estado de situacion financiera, en el periodo en que los dividendos son aprobados
por la Junta Directiva y de Accionistas.

Acciones de capital

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

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

El impuesto sobre la renta es el impuesto estimado a pagar sobre la renta gravable del

afno, utilizando la tasa efectiva vigente a la fecha del estado de situacion financiera y
cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afos anteriores.

11
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Reconocimiento de ingresos

La Compafiia reconoce sus 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. Las
ventas se presentan netas de devoluciones o descuentos.

Reclasificaciones

Ciertas cifras y rubros de los estados financieros del afio 2015, han sido reclasificadas
para hacerlas comparativas con su presentacion en el afio 2016. Dichas reclasificaciones
no causan efectos en la situacion financiera y resultados de las operaciones presentadas
en los estados financieros a esa fecha.

Estimaciones contables criticas y juicios

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 afio fiscal se presentan a continuacion:

Provision para posibles cuentas de dudoso cobro

La revision de los saldos individuales de los clientes con base en la calidad crediticia de
cada uno, la tendencia de la economia y del mercado, y el analisis del comportamiento
histérico de los saldos de clientes reconocidos como cuentas incobrables son factores
utilizados para estimar la provisiébn que se debe establecer para posibles cuentas
incobrables, lo que implica un uso elevado de juicio.

Vida dtil de propiedad, maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras

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

Impuesto sobre la renta

La Compafia esta sujeta a un juicio significativo que se requiere para determinar la
provisién 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 Compaiiia reconoce estos pasivos fiscales cuando, a pesar que la
creencia de la Administraciéon sea soportable, la Compafiia considera que ciertas
posiciones son susceptibles de ser desafiadas durante la revision por parte de las
autoridades fiscales.

12



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

La Compafiia considera que sus provisiones por impuesto son adecuadas para todos los
afios basada en la evaluacién de muchos factores, incluyendo la experiencia y las
interpretaciones de la legislacion fiscal pasada. Esta evaluacion se basa en estimaciones
y suposiciones, Y puede implicar una serie de juicios complejos sobre eventos futuros.
En la medida en que el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente a los montos
registrados, tales diferencias se reconocen en el periodo en que se realice tal

determinacion.

5. 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 0 pérdidas se resumen a continuacion:

2016
Saldos con partes Empresas Directivos y
relacionadas: relacionadas ejecutivos claves Total
Activos:
Cuentas por cobrar 6,275,819 - 6,275,819
Transacciones:
Gastos:
Dietas - 240,000 240,000
Tercerizacién manejo de
personal 542,601 - 542,601
2015
Saldos con partes Empresas Directivos y
relacionadas: relacionadas ejecutivos claves Total
Activos:
Cuentas por cobrar 4,963,393 58,966 5,022,359
Transacciones:
Gastos:
Dietas - 24,000 24,000
Tercerizacién manejo de
personal 286,061 - 286,061
6. Efectivo
Los saldos en efectivo se presentaban asi:
2016 2015
En caja 9,540 9,540
En banco - ahorro 20,520 2,244
En banco - a la vista 1,129,907 552,434
1,159,967 564,218

El efectivo en cuenta de ahorro devenga una tasa de interés anual de 1% (2015: 1%).
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Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
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7.

Cuentas por cobrar, neto

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

2016 2015

Clientes 5,427,822 4,996,204
Provision acumulada para cuentas de dudoso cobro (542,782) (443,845)
4,885,040 4,522,359

Otras 16,550 111,175
4,901,590 4,663,534

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

2016 2015
1 - 30 dias 3,362,694 3,232,027
31 - 60 dias 681,579 853,777
61 dias y mas 1,383,549 910,400
5,427,822 4,996,204
La provision acumulada para cuentas por cobrar de dudoso cobro presenta el siguiente
movimiento:
2016 2015
Saldo acumulado al inicio del afio 443,845 268,893
Provision del afio 226,100 174,952
Descarte (127,163) -
Saldo acumulado al final del ano 542,782 443,845
Inventarios de materiales
Los inventarios de materiales se componen de los siguientes productos:
2016 2015
Arena 177,176 166,332
Piedra 89,700 69,214
Cemento 77,759 81,562
Aditivos 52,330 45,354
Otros 10,171 63,495
407,136 425,957
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9. Pagos anticipados

Los pagos anticipados se conformaban de las siguientes partidas:

2016 2015

Seguros pagados por adelantado - 99,321
Impuesto sobre la renta estimado 161,610 .
Otros pagos anticipados 35,200 s
196,810 99,321

10. Adelantos a proveedores

Los adelantos a proveedores corresponden a desembolsos realizados para compras de
materiales, los mismos ascienden a B/.125,000 en 2016 (2015: B/ .261,284).
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11. Propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras, neto

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

2016
Al inicio Al final
del afio Adiciones Reclasificaciones del afio
Costo:
Terreno 655,929 . - 655,929
Planta procesadora de
concreto 645,566 20,048 604,193 1,269,807
Edificio y mejoras 662,637 - 662,637
Equipo pesado 2,832,351 32,141 2,999,042 5,863,534
Vehiculos 48,016 227,604 275,620
Mobiliario y equipo 205,511 7,305 88,380 301,196
Otros activos depreciables 100,608 20,500 121,108
5,150,618 59,494 3,939,719 9,149,831
Depreciacién y amortizacion
acumulada:
Edificio y mejoras (313,079) (47,797) 3,148 (357,728)
Planta procesadora
de concreto (631,300) (291,134) 37,053 (885,381)
Equipo pesado (2,748,414) (484,342) (827,169) (4,059,925)
Vehiculos (48,016) (41,193) (42,063) (131,272)
Mobiliario y equipo (196,238) (40,527) 3,845 (232,920)
Otros activos depreciables (58,478) (37) (14,201) (72,716)
(3,995,525) (905,030) (839,387) (5,739,942)
Costo neto 1,155,093 (845,536) 3,100,332 3,409,889
Revaluacion de terrenos 698,102 - - 698,102
Revaluacion de
edificios y mejoras 206,542 - - 206,542
Revaluacion de equipo pesado 1,133,000 - - 1,133,000
2,037,644 - - 2,037,644
Depreciacién y amortizacién
acumulada:
Revaluacion de edificios y
mejoras (117,040) (41,308) - (158,348)
Revaluacion de equipo pesado 2 (226,600) - (226,600)
(117,040) (267,908) - (384,948)
1,920,604 (267,908) 2 1,652,696
Costo neto 3,075,697 (1,113,444) 3,100,332 5,062,585
16



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

2015
Al inicio Al final
del afio Adiciones del ano
Costo 5,018,307 132,311 5,150,618
Depreciacion y amortizacion
acumulada (3,343,689) (651,836) (3,995,525)
Costo neto 1,674,618 (519,525) 1,155,093
Revaluacion de terrenos 698,102 - 698,102
Revaluacion de edificios y
mejoras 206,542 - 206,542
Revaluacion de equipo pesado - 1,133,000 1,133,000
904,644 1,133,000 2,037,644
Amortizacion de revaluacion de
edificios y mejoras (75,732) (41,308) (117,040)
828,912 1,091,692 1,920,604
Costo neto 2,503,530 572,167 3,075,697

Durante el afio 2015, la Compafia mantenia gastos de depreciacion por B/ .1,131,709
(2014: B/.832,472) como parte de los costos de venta.

Superavit por revaluacion

La Administracion autorizé el 7 de febrero de 2013 el avaluo de la Finca N°52675,
Documento 1427897, de su propiedad ubicada frente a la carretera que conduce a Las
Mafanitas, aproximadamente a unos 400 mts de su interseccion con la Carretera
Panamericana, en el sector de Las Mananitas, corregimiento de Las Mafanitas de ciudad
de Panama, el cual fue preparado por Joama Consultores, S. A.

Al 31 de diciembre del 2015, la Administracién de la Compafia autorizo el avallo de
nueve (9) camiones mezcladores de concreto (mixer) de marca Mack, modelo GU813E,
afio 2009, un cargador de ruedas de marca Caterpillar 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 ha sido incluido como
superavit por revaluacion en la seccion de patrimonio.

A continuacion se presenta el movimiento del superavit por revaluacion:

Importe
Valor de mercado 2,733,045
Valor en libros (695,401)
Superavit por revaluacion 2,037,644
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El superavit por revaluacion presenta el siguiente movimiento:

2016 2015
Saldo inicial 1,920,604 828,912
Reconocimiento superavit - 1,133,000
Amortizacion (274,397) (41,308)
Superavit por revaluacion 1,646,207 1,920,604

12. Activos bajo contratos de arrendamiento financiero

Los activos bajo contratos de arrendamiento financiero se detallan a continuacion:

2016
Al inicio Al final
del afio Adiciones Reclasificaciones del afo
Costo
Equipo de planta 656,301 - (656,301) -
Equipo rodante y pesado 3,226,645 1,097,344 (3,226,645) 1,097,344
Otros activos depreciables 56,773 - (56,773) -
3,939,719 1,097,344 3,939,719 1,097,344
Depreciacion acumulada (612,824) (204,150) (612,824) (204,150)
Costo neto 3,326,895 893,194 (3,326,895) 893,194
2015
Al inicio Al final
del afio Adiciones del afio
Costo 1,749,404 2,190,315 3,939,719
Depreciacion acumulada (130,587) (482,237) (612,824)
Costo neto 1,618,817 1,708,078 3,326,895

Durante el afio 2016, la Compafifa mantenia gastos de depreciacion por B/.204,150
(2015: B/.482,237) como parte de los costos de venta.

13. Sobregiro bancario
El sobregiro se presenta a continuacion:

2016 2015
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A.
Linea de sobregiro autorizada hasta por B/.500,000, a
una tasa anual del 5.25% en 2016, renovable cada afo
a opcion del banco. 364,335 19,840

18
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14. Préstamos por pagar
Los préstamos por pagar se resumen a continuacion:

2016 2015
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A.
Linea de crédito hasta por B/ .1,000,000 para la
emision de cartas de credito 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 anual de interés del
5.25%, garantizado con fianza solidarias ilimitadas de
los accionistas. 600,000 1,000,000

Multibank, Inc.

Linea de crédito comercial por un monto de

B/.650,000 con tasa anual de interés. 6% mas FECI con

fecha de vencimiento en febrero y agosto del 2017,

garantizado con fianza solidaria de accionistas Y

corporativas de TDLA 1001, S. A. Yy Corporacion

Breogan Sur, S. A. 650,000 450,000

Unibank, S. A.

linea de crédito comercial por un monto de

B/.750,000 con tasa anual de interés. 6% mas FECI con

fecha de vencimiento en mayo del 2017, garantizado

con fianza solidaria de accionistas y corporativas de

TDLA 1001, S. A. y Corporacion Breogan Sur, S. A. 430,000 -
1,680,000 1,450,000

Covenants o condiciones en contratos de linea de crédito

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

e Subordinacion de cuentas por pagar accionistas por B/.1,426,755.

e Mantener un indicie de endeudamiento de un maximo de 2.25.

o Restriccion del pago de dividendos hasta el 50% de su utilidad neta del afio anterior
siempre y cuando todas las condiciones de crédito estén en cumplimiento previa
notificacion del Banco.

o Mantener una razén de cobertura de servicio de la deuda EBITDA de 1.5:1.
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15.

16.

Arrendamientos financieros por pagar

La Compaiifa mantiene contratos por arrendamiento financiero para la adquisicion de
equipo rodante y maquinaria, 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:

2016 2015

Multileasing, S. A. 107,508 2,869,803
Menos: Porcion corriente (6,167) (683,255)
Porcion no corriente 101,341 2,186,548

A continuacion presentamos los pagos futuros de estos compromisos:

Afo 2017
2017 27,019
2018 27,019
2019 27,019
2020 27,019
2021 18,601

126,677
Menos: Cargos financieros futuros (19,169)

107,508

Bonos corporativos por pagar

Al 31 de diciembre, la Compaiiia tiene registrado el siguiente bono corporativo de largo
plazo por pagar denominado en dolares de los Estados Unidos de Norteamerica:

Serie A - USD 5,500,000
Serie B - USD 2,000,000
Serie C - USD 2,500,000

Como se menciona en la Nota 1 Hormigoti, S. A. fue autorizada por la SMV a emitir un
programa rotativo de bonos corporativos hasta por USD15 millones, en series
A USD5,500,000 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.
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A continuacién se presenta un resumen del mismo:

Emision Fecha de
Serie autorizada Tasa de interés anual vencimiento Garantia

Libor 3 meses + 3.5% con un

A UsD5,500,000 minimo de 6% Octubre 2019
Libor 3 meses + 3.50% con un

B UsD2,000,000 minimo de 6.00% Enero 2021 Fideicomiso sobre
Libor 3 meses + 3.50% con un bienes muebles e

C usD2,500,000 minimo de 6.00% Marzo 2021 inmuebles.

Pago de intereses:

Los intereses devengados se pagarén trimestralmente, los dias 15 de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada ano.

Redencién anticipada:

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

De acuerdo con su fecha de redencion, la porcién corriente y no corriente se desglosa

asi:

2016 2015
Porcion corriente 1,485,200 551,650
Porcidn no corriente 6,566,900 4,303,200

8,052,100 4,854,850

Redencién parcial:

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

a. La oferta publica es de Serie A hasta USD 15,000,000 moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

b. Los instrumentos de emision consisten en un programa rotativo en el cual el saldo
insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un solo momento no
podra exceder de USD 15,000,000. Este Bono generara intereses anual de Libor tres
(3) meses mas 3.5% con un minimo de 6% con frecuencia de pago trimestral.
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d.

e;

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

El vencimiento del bono Serie A es:
Serie A - octubre de 2019

Serie B - enero de 2021

Serie C - Marzo de 2021

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

Mientras existan bonos emitidos y en circulacion, la emisora se compromete a los
siguientes:

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 circulacién, 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 Panama, S. A. sobre la ocurrencia de cualquier hecho de
importancia o de cualquier evento o situacion que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos, 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.

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

Cumplir con las restricciones financieras:

a. El pago de las Cuentas por pagar Accionistas estard 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 ganancia neta
anual.
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17.

18.

19.

c. Apalancamiento financiero maximo 2.25 veces hasta el afio 2017. EL célculo
de dicha razén debe considerar la subordinacion de las Cuentas por Pagar
Accionistas y 2.0 veces a partir del ano 2018.

d. Servicio de deuda minimo de 1.5 veces hasta el afio 2017 y 2.0 veces a
partir del afio 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 Pacto Social, estatutos u otros
documentos organizativos del Emisor, salvo por la situacion periodica de
directores y dignatarios, y demas cambios que razonablemente no se espere
tenga un efecto material y adverso.

3. 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

El saldo de dividendos por pagar accionistas estd conformado por los dividendos
distribuidos, tal como se revela en la Nota 20 a los estados financieros.

Cuentas por pagar - Accionistas

Al 31 de diciembre de 2016 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 casa positivo, demostrando sostenibilidad que le permita el repago sin poner en
riesgo la continuidad de las operaciones por falta de liquidez. La deuda podra causar
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 Compaiiia se presenta a continuacion:
2016 2015

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

Al 31 de diciembre, la Compafiia distribuyé dividendos por B/.550,000 y (2015: 700,00).

21. Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se presentan a continuacion

Tercerizacion de manejo de personal
Provisién para cuentas de cobro dudoso
Dietas

Honorarios profesionales y comisiones
Impuestos

Depreciacion

Legales

Suscripciones y membrecias
Alquileres

Reparacién y mantenimiento

Seguros

Donaciones

Amortizacion activos intangibles
Miscelaneos

22. Impuesto sobre la renta

2016 2015
471,701 286,061
226,100 174,952
240,000 24,000
122,925 373,654

89,676 69,540
41,229 21,283
37,100 21,675
15,861 6,417
11,971 5,416
6,013 2
5,063 1,757
500 -

- 1,525
47,037 49,508
1,315,176 1,035,788

A la fecha de los estados financieros, las declaraciones juradas de renta de la Compaiifa
por los tres ultimos afos fiscales, incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de
2016, estan sujetas a revision por parte de la Direccion General de Ingresos. Ademas,
los registros de la Compafiia estan sujetos a examen por parte de las autoridades fiscales
para determinar el cumplimiento del Impuesto de Timbres e Impuesto a la Transferencia
de Bienes Corporales Muebles y a la Prestacion de Servicios (ITBMS). De acuerdo con la
legislacion fiscal vigente, la Compaiiia es responsable por cualquier impuesto adicional

que resulte de la revision.

Mediante la Ley N°6 de Equidad Fiscal, de 2 de febrero de 2005, se establecié que las
personas juridicas pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre el monto

gue resulte mayor entre:

e La renta gravable que resulte de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccién, y los arrastres
de pérdida legalmente autorizados, este célculo se conocerd como el método

tradicional (MT).
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o La renta neta gravable que resulte de deducir del total de ingresos gravables, el
95.33% de este; el cual se conocera como el Célculo Alterno del Impuesto sobre la
renta (CAIR).

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

La Compafia determind su impuesto sobre la renta a través del Método del Célculo
Alternativo de impuesto sobre la rentar (CAIR), sobre la base de los ingresos, costos y
gastos de las operaciones asi:

Modelo alternativo (CAIR - 2016):

2016
Ingresos gravables netos 29,049,023
Renta neta gravable
4.67% de los ingresos gravables netos 1,356,589
Gastos del impuesto sobre la renta causado (25%) 339,147

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:

2015
Ganancia antes de impuesto 1,960,384
Mas:
Costos y gastos no deducibles 42,964
Menos:
Ingresos no gravables (311)
Arrastre de pérdida (89,505)
Renta neta gravable 1,963,532
Impuesto sobre la renta 478,383

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido se origina por la diferencia temporal en el
reconocimiento de gastos de depreciacion, para los efectos fiscales con respecto al
reconocimientos financieros. La legislacion panamefia permite mantener diferentes
métodos de depreciacion para efectos fiscal.

25 9~



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

23.

A continuacion se detalla el célculo del impuesto diferido:

2016 2015
Depreciacion fiscal 1,759,163 -
Depreciacion financiero (1,562,458) -
Diferencia temporal 196,705 -
Impuesto sobre la renta diferido 25% 49,176 -

A continuacion se detalla el movimiento del impuesto sobre la renta diferido por pagar
durante el afio:

2016 2015
Saldo al inicio del afo - -
Efecto neto en resultados 49,176 -
Saldo al final del ano 49,176 -

Instrumentos financieros - Administracion de riesgos

En virtud de sus operaciones, la Compaiia estd expuesta a los siguientes riesgos
financieros:

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

En forma comun con todos los deméas negocios, la Compaiia esta expuesta a riesgos que
surgen del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y
procesos de la Compafiia para medir los riesgos y administrarlos.

No ha habido cambios sustantivos en la exposicion de la Compaiiia a los riesgos de
instrumentos financieros, sus objetivos, politicas y procesos para administrar dichos
riesgos o los métodos utilizados para medirlos desde los periodos previos, a menos que
se sefiale lo contrario en esta nota.

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compaiiia, de los cuales surgen
los riesgos de instrumentos financieros, son los siguientes:

Cuentas bancarias

Cuentas por cobrar - Clientes

Préstamos, arrendamientos y cuentas por pagar
Bonos corporativos por pagar

Algunos de los instrumentos financieros identificados por la Compaiia son de corta
duracion, razén por la cual se presentan a su valor registrado, el cual se aproxima a su
valor razonable.

26



Hormigoti, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Cifras en Balboas)

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad general de la determinacion de los objetivos
y politicas de gestion de riesgos de la Compafifa, y a la vez que conserva la
responsabilidad final de éstos. La Junta Directiva ha delegado la autoridad del disefio y
operacion de los procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetivos y
politicas a la Administracién de la Compafia. La Junta Directiva recibe informes de la
Administracion, a través de los cuales revisa la efectividad de los procesos establecidos y
la adecuacion de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo,
sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad de la Compafiia.

Riesgo de mercado

La Compaiiia esta expuesta al riesgo de la fluctuacion 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 Compafiia considera que ambos
riesgos son manejables mediante una gestion adecuada de su operacion.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo surge debido a que el deudor, emisor o contraparte de
un activo financiero propiedad de la Compafiia, no cumpla completamente y a tiempo,
con cualquier pago que debia hacer a la Compaiiia de conformidad con los términos y
condiciones pactados al momento en que la Compania adquirio u originé el activo
financiero respectivo.

La Compahia esta expuesta principalmente al riesgo de crédito que surge de:

e Cuentas por cobrar - Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion
de riesgo establecen limites en montos de crédito.

Adicionalmente, la Administracion evalla y aprueba previamente cada compromiso
que involucre un riesgo de crédito para la Compaiiia, basada en el historial de crédito
del cliente dentro de los limites establecidos, y las cuentas por cobrar son
monitoreadas peridédicamente.

e Cuenta corriente en bancos, por lo que solamente se mantienen cuentas en bancos
reconocidos a nivel local.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que la Compafia encuentre dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros a su vencimiento, que se liquidan
mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero.

Las politicas de la Compafia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendra 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 dafios a la reputacion de la Compaiiia.
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Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2016
Hasta Mas de
Importe un ano un afio
Sobregiro bancario 364,335 364,335 -
Préstamos bancarios por pagar 1,680,000 1,680,000 -
Arrendamientos financieros por pagar 107,508 6,167 101,341
Cuentas por pagar - Proveedores 2,560,954 2,560,954 -
Bonos corporativos por pagar 8,052,100 1,485,200 6,566,900
2015
Hasta Mas de
Importe un ano un afno
Sobregiro bancario 19,840 19,840 -
Préstamos bancarios por pagar 1,450,000 1,450,000 -
Arrendamientos financieros por pagar 2,869,803 683,255 2,186,548
Cuentas por pagar - Proveedores 1,773,885 1,773,885 -
Bonos corporativos por pagar 4,854,850 551,650 4,303,200
Dividendos por pagar - Accionistas 630,000 - 630,000
Cuentas por pagar - Accionistas 1,459,279 - 1,459,279

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 y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y
regulatorios, del cumplimiento con normas y estandares corporativos generalmente
aceptados.

Para administrar este riesgo, la Administracién de la Compafiia mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: segregacién de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de capital

La politica de la Compafiia es mantener una base de capital sélida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que la Compaiiia 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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FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de
noviembre de 2003, para la adopcién de recomendaciones y procedimientos relativos al
buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes
preguntas en la presentacién que se incluye a continuacion, sin perjuicio de las
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que la
sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,
elaborar al respecto.

Contenido Minimo

Contenido minimo

1. | Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos de
buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna
reglamentacion especifica

Si, las directrices de la compafita son tomadas en junta directiva, siempre en consenso, y
transmitidas al presidente para ser ejecutadas por el Gerente General (administracion),
la junta directiva se reiine una vez por mes.

2 Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervisién de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva.

St, hay juntas mensuales.

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente al control accionario.

S, es posible nombrar directores que no sean accionistas, segin el pacto, de hecho 3 de
los directores no son accionistas.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente a la administracion.

Si, los directores son asignados por junta de accionistas y los directores nombran a la
administracién, la administracion tiene criterios propios.
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d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacién el control de poder en
un grupo reducido de empleados o directivos.

No hay dicha regla, la junta directiva tiene plenos poderes.

e. Constitucién de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracion
de Riesgos, de Auditoria.
Contamos con un comité de crédito.

f La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas
que reflejen la toma de decisiones.

Las Juntas directivas se realizan una vez al mes y todas las decisiones quedan reflejas
en acta que firman los directores.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacién.

Todo director dignatario y accionista tiene derecho a obtener informacion plena de la
empresa.

3. | Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacién a quienes va dirigido.

El grupo empresarial familiar cuenta con Mision, Vision y valores los cuales son
transmitidos a todo el personal, dentro de nuestros valores se refleja claramente el
cédigo de ética.

Junta Directiva

4. | Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta Directiva
en relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacién y comunicacién de la empresa para con sus accionistas
y terceros.

No existen tales politicas, Toda la informacién estd a mano de los accionistas y
directores.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi
como la toma de decisiones.

Cuando existe conflicto de intereses la decision se toma sin esta persona y siempre
tomamos las decisiones por consenso.
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c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y
destitucion de los principales ejecutivos de la empresa.

Existe un manual donde establece cada posicion en la empresa.

d. Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos clave.

Anualmente se hace una evaluacién de los ejecutivos del grupo.

d. Control razonable del riesgo.

Constantemente, se estd evaluando.

e. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion
financiera de la empresa.

Esto para nosotros es medular y los contables gozan de absoluta independencia.

g. Proteccién de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras irregularidades.

Constantemente lo hacemos

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

No existen grupos minoritarios dentro de la empresa.

i Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periddica.

Mediantes las juntas directivas mensuales y la supervisién constante de los directores se
evaliia el desempeiio periddico de la empresa.

5. | Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los
miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de intereses personales.

El c6digo moral de la empresa lo holding lo prohibe. Sin embargo no estd escrito perse
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en ninguin reglamento de la empresa.

Composicion de la Junta Directiva

6. a. Numero de Directores de la Sociedad

4 directores

b. Ntimero de Directores Independientes de la Administracién

3 directores

c. Numero de Directores Independientes de los Accionistas

3 directores

Accionistas

% Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los
derechos de los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.
(BEsta informaci6n debe suministrarse en todo caso de ofertas ptblicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

No estd previsto en las reglas.

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores externos.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministraré solo cuando sea de importancia para €l
publico inversionista a juicio del emisor).

No estd previsto en las reglas.

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el
Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

No estd Previsto en la reglas. Los derechos de los accionistas estdn estipulados en el
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Pacto social de la empresa

d. Acceso a informacién referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.
(BEsta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

No esté previsto en las reglas.

e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

No esté previsto en las reglas.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y otros beneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para

ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el

publico inversionista a juicio del emisor).

No esté previsto en las reglas.

Comités

8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformaciéon de comités de apoyo tales
como:

a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente
No,

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos; o su denominacién
equivalente
No,

c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave; o
su denominacién equivalente
No,

d. Otros:
No,

9. | En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?

a. Comité de Auditoria
No,

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos.
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No,

c. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No,

Conformacion de los Comités

10. | Indique cémo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo, 4
Directores -2 independientes- y el Tesorero).

No,

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos.

No estd constituido ni previsto en la reglas.

c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No estd constituido ni previsto en la reglas.

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacion An
conjuntamente, ejerza(n)
nombre de cada person

debera ser firmado por la o las personas que, individual o
representacion legal del emisor, segun su Pacto Social. El
suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

Jorge Alyafe
Repregénitante [£gal
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VI PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al publico en
general, dentro de los noventa dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los
medios que alli se indican.

1.

2.1

2.2

Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacién Anual y el nombre del medio:

El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

Fecha de divuigacion.

No se ha divulgado el informe actualizado anual

El informe serd divulgado el 29 de marzo de 2016



REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

™

X

NOTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA
En la Ciudad de Panamd, Capital de |a Replblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, a los (22)
dias del mes de Febrero del afio dos mil diecisiete (2017), ante mi, Licenciada NORMA MARLENIS VELASCO
CEDENO, Notaria Piblica Duodécima de Circuito de Panamd, con cédula de identidad personal nimero ocho-
doscientos cincuenta-trescientos treinta y ocho (8-250-338),comparecieron personalmente el sefior ENRIQUE
JAVIER ALVAREZ, varén, venezolano, mayor de edad, Presidente y Director de la Sociedad Andnima
Denominada Hormigoti, S.A, vecino de esta ciudad, con pasaporte de la Republica Venezuela nimero cero
nueve siete cero seis cinco nueve dos seis (097065926), el sefior ENRIQUE ALVAREZ GIL, varén, espafiol,
Tesorero y Director de la Sociedad Anénima denominada HORMIGOTI, S.A., mayor de edad, vecino de esta
ciudad, con cédula de identidad personal nimero E- ocho- uno tres uno tres cuatro nueve (E-8-131349), el

sefior JORGE ARMANDO ALVAREZ, vardn, espafiol, mayor de edad, Secretario y Director de la Sociedad

Andnima Denominada HORMIGOTI, S.A. vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero E-

ocho- uno uno ocho tres siete siete (E-8-118377) y el sefior PIETRO GOZZO, vardn, venezolano, mayor de

edad, Gerente General y Director de la Sociedad Andnima Denominada Hormigoti, S.A, vecino de esta ciudad,

con cédula de identidad personal nimero E-ocho uno cero seis uno seis seis (E-8-106166), con el fin de hacer

la siguiente declaracion Notarial Jurada:
PRIMERO: Manifiestan LOS DECLARANTES que son directores de la Sociedad Hormigoti, S.A, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Panamd, Seccién Mercantil a la Ficha seiscientos un mil doce (601012). —------
SEGUNDO: Manifiestan LOS DECLARANTES que cada uno de ellos tienen su domicilio en Punta Pacifica, Torre
de las Américas, Torre A, Piso Diez (10), oficina mil uno (1001, Panama, RepUblica de Panama. ---------=---=---==-—-
TERCERO: Manifiestan LOS DECLARANTES que a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el
Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce de octubre de dos mil dos (2002) de la Comisién Nacional de Valores

de la Republica de Panamd, por este medio dejan constancia bajo la gravedad de esta declaracién jurada, lo

siguiente:
a) Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a Hormigoti, S.A. -
b) due a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas sobre hechos
de importancia, ni omiten-informacién sobre hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del
Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados

para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las

circunstancias en las que fueron hechas.




¢) Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera incluida en los
mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera y resultados de las
operaciones de Hormigoti, S.A., para el periodo correspondiente del uno (1) de enero de dos mil dieciséis

(2016) al treinta y uno (31) de Diciembre de dos mil dieciséis (2016).

d) Que los firmantes:

d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de la empresa. -
d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de importancia

sobre Hormigoti, S.A., y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su conocimiento, particularmente

durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.
d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de Hormigoti, S.A., dentro de los noventa (90) dias

previos a la emisidn de los Estados Financieros.

e) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Hormigoti, S.A, 10 siguiente:-------------—eeeeeeee
e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los controles
internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de Hormigoti, S.A, para registrar, procesar y reportar
informacién financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.--------

e.2) Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados que ejerzan

un rol significativos en la ejecucién de los controles internos de Hormigoti S.A.,
f) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de Hormigoti S.A., o cualesquiera otros factores que puedan afectar en
forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de
acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa. -—--———-——

Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores.-———------—---

3k ok %k ok %k %k

Leida como le fue al compareciente en presencia de los testigos instrumentales SIMION RODRIGUEZ
BONILLA, varén, panamefio, soltero, mayor de edad, con cédula de identidad personal nimero nueve- ciento
seténta y cuatro- doscientos (9-174-200), y ALEXIS GUERREL RODRIGUEZ, vardn, panamefio, soltero, mayor de
edad, con cédula de identidad personal nimero ocho- cuatrocientos ochenta y seis- seiscientos siete (8-486-
607), a quienes conozco y son habiles para ejercer el cargo, por ante mi, el Notario que doy fe. ———-----mmmmmmmmmev

La encontraron conforme, le impartieron aprobacién y la firman todos para constancia, ante mi el Notario que

doy fe.
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