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Repiiblica de Panama

Superintendencia del Mercado de Valores

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-
2018 de 19 de diciembre de 2018

Anexo No.l

Formulario IN-A
Informe de Actualizacion Anual

Presentado scgiin el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acucrdo No. 18-
2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de
2018.

Instrucciones generales a los Formularios IN-A;

A. Aplicabilidad:

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados
antc la SMV, de conformidad con lo que dispone el Acuerdo No.18-2000,
modilicado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre dc 2018 (con
independencia de si el registro es por oferta piblica o los otros registros
obligatorios). Los Informes de Actualizacion serdn exigibles a partir del 1 de enero
de afio 2001. En tal virtud, los emisores con cierres fiscales a diciembre, deberan
presentar sus Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido
Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con cierres
[iscales especiales (marzo, junio, noviembre y olros), que se deban recibir desde el
1 de encro de 2001 en adelante, tendran que presentarse segiin dispone el Acuerdo
No.18-2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018.

B. Responsabilidad por la informacién:
Los informes que se presenten a la SMV no podrin contener informacién ni
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni podran omitir informacion
sobre hechos de importancia que deben ser divulgados en virtud del Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos o que deban ser divulgados

A



para que las declaraciones hechas cn dichas soliciludes e informes no sean
lendenciosas o cngafiosas a la luz de las circunstancias en las que fucron hechas
(Articulo 118: Hstandar de divulgacion de informacion. Texto Unico del Deereto
Ley 1 de 8 de julio de 1999).

(Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, en una solicitud de
registro o en cualquier otro documento presentado a la SMV en virtud del Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones que
dicha persona sepa, o tenga motivos razonables para creer, que en el momento cn
que fueron hechas, v a la luz de las circunstancias en que fucron hechas, eran [alsas
o cngafiosas en algin aspecto de importancia (Articulo 251: Registros, informes y
demas documentos presentados a la SMV. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999).

La persona que viole cualquicr disposicion contenida en el Texto Unico del Decreto
Ley 1 de 8§ de julio de 1999 o sus reglamentos, serd responsable civilmente por los
dafios y los perjuicios que dicha violacion ocasione. (Articulo 256: Responsabilidad
Civil. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999). La SMV podré imponer
multas administrativas o cualquier persona que viole el ‘I'exto Unico del Decreto
Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, de hasta Un Millon de Balboas
(B/1,000,000.00) a cualquier persona que viole el Texto Unico del Decreto Ley 1 de
8 de Juhﬂ de 1999 o sus reglamentos, por la realizaciéon de cualesquicra de las
actividades prohibidas establecidas en el Titulo XI del Texto Unico del Decrcto Ley
1 de 8 de julio de 1999, o hasta de Trescienlos Mil Balboas (B/.300,000,000.00) por
violaciones a las demés disposiciones del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999,

. Preparacion de los Informes de Actualizacion:

Este no es un formulario para llenar espacios cn blanco. Ls (micamente una guia
del orden en que debe presentarse la informacion. El formulario podrd ser igualmente
descargado desde la pagina web de la SMV (www.supervalores.gob.pa) , bajo el
botén de “Formularios”, scceion Direccion de Emisores
hitp://www.supervalores.gob.pa/component/content/article/308-formularios/141-
direccion-nacional-de-registro-de-valores

Si alguna informacion requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracleristicas,
la naturaleza de su negocio o por cualquier olra razon, debera consignarse
expresamente tal circunstancia y las razones por las cuales no lc aplica. Ln dos
secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia a Texto Unico del Acuerdo
No.2-10 de 16 de abril de 2010, sobre Registro de Valores. Es responsabilidad del
emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacion debera remitirse en formato *PDF a través del
Sistema Electrénico para la Remision de Informacion (SERI) en un solo
documento.



- Una copia completa del Informe de Actualizacién deberd ser presentada a la, Bolsa

du leﬂres en gue se em:uentrc ilstaclos lm valﬂrea dﬂi alnlsur R

e '_La informacion ﬂnancmra deheni ser preparada de conformidad con lo establecido

. por los Acuerdos No,2-2000 de 28 de febrero de 2000 y No.8-2000 de 22 de mayo

de 2000, Cuando durante los periodos contables que se reportan se hublesen

- suseilado cambios en las politicas de conlabilidad, adquisiciones o alguna forma de

" .. combinacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras presentadas, ¢l
emisor deberd hacer clara relerencia a_tales_cambios ¥ sus impaciut: en im; ciii‘as

"Afic Terminado al: S o "-_31 di.. Dmcmbre dei 2[}19

" Nombredel Emisor: "~ "% " HORMIGOTI, S.A.
., 'Valores que ka reglstrado T e U BAES, 000,000
. Resolueibn: - ' 42214 o

- Niimeros de Tekéfono y Fax det Emisor: - Telf, 310-0866 Fax 204-5711
DomicHio /Direecion fisica de_! Emisor; Punta pacifica, Torre de las
' ' Américas, piso 10, aficina I[I'ﬂl
- .Nombre de Ia persona de contacto del Emisor: Jorge Alvares L
Direccion de corrco clcctrunlcu de Ia persuna de mmtactu dLI Emlsﬂr co

E -jnrgea@grupnh com: PR

I Parte

. Dc conformidad con el Articule 4 del .e"'k(:ﬂcrd{) Na.18- EGDG de 11 df: octubre de 2000,

. “modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga ua deseripeion

.+ detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquicr cate le hubigse .

.. -precedido, en lo guc le fuera aplivable {Ref Arucuiu 7 {ici 1(:1;10 Umm de] ﬂwerdu L
'-.Nuizﬂl{}da]6&&41:1111{1::2!}1{}) ' Lo : Lol

A Hlslnnﬂ ¥ Dmarrullu dl::l emisor I

Humugutl, 3.A. es una sociedad an:i-nlma constiluida ¥ existente bajo fas leyes

L de fa Repiblica de Panama, mc;;flant;: Escrijura Piblica Nu_mer_ﬂ 686 de 23 dc encro de
- 2008, olorgada ante la Notaria ‘Tereera del Circuito de Panamd, inscrita desde ¢l 28 de

enero de 2008 en la Seccidn de Micropeliculas (Mercantl) del Registro Piblico en la

- © Ficha 601012 ¥y Documento 1283112, con una duracion perpetua. ° El Emisor incid
. operaciones de comercializacién de concreto en noviembre de El_l_ﬂ‘;'-‘.cnn una planta
_ K ~ ubicada en el Arca de Mafanitas y una flota de 10 camiones. El servicio de venis y
- distribucion de concreto se gjeculs mediante Ia marca Alia. A finales del afio 2010, Ia
" *-demanda superé la capacidad de distribucién, motivo por cf cual el Emiser adquirié 4
. camiones nsados, Fn el afic 2011 la marca Alia se consolidd en el segmenio de servicio
L de distribucion ¥ venia de conereto premczcladn lo que condujo al Emisor a realizar
- nucvas inversiones, tales como la adquisicion do 8 camiones a mediados de afio y el .




aumento de su capacidad operaliva de almacenamicnto. Durante cf afio 2012 continud &
proceso de consolidacidn de la marca. En cf transcurso del afio 2013 ¢l Lmisor adquirid
$ camiones nueves, aumeniando el tamafio de la flota de {a planta ubicada cn Mafianitas,
¢ inici6 la construccidn de la planta de Chorrera. Bn el primer {rimestre del 2014 inicia
operaciones la planta de chorrera con un Wial de 12 camiones. Para la conclusion del
2014 ef Emisor cuenta con 2 plantas woa flola de 40 camiones y se consolida con una
venta que superaron los USS 22 millones de ddlares, Durante €] afio 2015 Hormigoli
consolido {a operacion de su segunda planta en el drea de la Chorrers. También para el
afio 2015 Hormipoti cerrd ef afio con una venta superior a los US$ 25 millones. En el
2616 sigue la tendencia de aumenio cerrando sus ventas por encima de USE 28 millones
v 46 camiones. Para ¢f afio 201 7 los ingresos cerraron et USH 22 miflones con una disminucion
con respecto a afios anteriores y manteniendo bos 46 camiones operativos. Fn of 2013 sigee |z
tendeneia a la disminueién de sus ingresos dada la situacidn econdmica del sector de la
construceidn. : : ' T :

B. Capital Accionario -

Acciones Comunes sin valor nominal, auforizadas, emitidas v en circulacion 500
acciones.

C. Pacto Social y Estatutos dcl emisor

- . Contratos con partes Relacionadas: El pacto social no establece ningura clausula

- que detalle o prohiba lu celebracion de contratos entre ¢l Emisor y uno o mas de sus

direstores o dignalanios, o :ﬂgun negocio et c:l qu{: cstos tcngan mtcreses der:ctras o
indirectos, ' ' e ' .

- Derechos de Voto: el pacio social del emisor no conliene ninguna clausula con
refacion a los derechos dc mtm de r.hreutuwh, dlgnatanm _gjeeutivos o
adm1mstradnrcs Co '

- - Derechos de los tenedores de Acciones: [l pacto social ne Lmltempld nmgund
accion para camblar lns dcrcchﬂs de los tenedores de acciones.

- . Asambleax de Accionistas: Las asambicazs de ac::mmstas son mnwmdda pm
- cuaiqumra de los dignatarios dc la empresa. - '

- Otros derechos: No existe on ¢l pacto social ninguna limitacion de los derechos de
“se propietano de valores. No existc ninguna clausula en el pacto soctal o acuerdos
- de acciomislas que limile o de forma restringa of controf acclonario de la empresa.



KEstatutos: Las sociedades Andmimas panamefias no ticnen la thgacuﬁn de ddn:-ptar
r:statutns A ].a ﬂ,c}w7 El emisor no aduptadcn estatutos ' R

‘. Descripeidn del Negocio

il Lmisor se dedica al ‘su;rmmbtm df: l:on;:reto ca ia chﬂbhca de Pa.ndmﬁ pam
' pm}rcctns de mediana }r gran ﬂbbdl:l ' '

" La aetividad principal del Emisor es ¢l suministro de concreto en la Reptblica de
‘Panarnd. El Emisor inteid c-pcracinncs de comercializacién de concreto con una planta
-en Mafianitas en el aiio 2[]{]9 y ¢n gl pnmer tnmealr{: del 2014 abrié una planta cn
~+ Chorrera. El concreto debc scr cntrcgadr;:- en no mis de 3 horas, ya gue en caso contrario
. el producto se deteriora. Por cnde, el Sxito ¢ las upelacmnes del Emisor dependera en
- gran medida del desempefio del sector construccion cn los distritos de Panamd y
‘Cherrera. La industria de Iz L:ﬁ-ﬁﬁlrumién es afectada por las cstaciones climaticas, tods
ez que la actiwdad SueIe ::t:l’ ma},rur durantf: ia cstacmn soea en cumpdram{fm ala.
'.csta{:mn iluvlma : ' ' s T S

; _:- Rﬂstrim:iunes Munutari,as

ND exlste Iﬂglslacmn, dccmt::- o regulduim dl;,ulm en Ia Re]:-ublica de Pa_uama que -
pueda afectar lEL meortacmn 0 cxpurtamfm d& Ldpmﬂ o ia dlbpombﬂ;dad dE: efcctwn para o

' ; uso dei Emlsﬂr

thlgms Legales

_ I:'.i Ermisor no esta mvuluﬂradn €n imgm algu_m:} qm. sea probable que origine un
L 'cfccta adverso si ignificative a s sﬂusu:mﬂ fmancxc:ra dcl :i:mmrr lﬂ u.ml & Lﬂrt:lllcadn .

c pnr e} Aaebur Lagul




E. Estructura organizativa

Corporacion
Breogan Sur

Hormigoti, S.A.
(100%)

Corporacion Valle
Linde, S A (50%)

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

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

Hormigoli, S.A. es una sociedad andmima constituida y existenie bajo las leyes de la
Republica de Panama, inscrita en el Registro Pablico 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.



... F. Propiedades, Plantas y Bquipo

L4 propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mgjoras sc resumen a confinuacion;

* Dictembre 2020

Costo;
Terreno
Flanta procesadora de
_concreto
Edifido y mejoras .
Equipo pesado
Wehiculos
Mobiliario y equipo
Otros activos

. depreciables

Depreciacion v
amortizacién
acumuelada:

. Edificio y mejoras
. Pianta procesadara

o de concreto

. Equipo pesado

o Wehiowtos

. . Mobiltario y equipo . ;.

- Dtros actives .
. depreciables .

" .Costoneto . -

.. Revaluacion de terrenos -
© . Edificios y mejoras. -

:_E-_::t;ipo pesado R

. '-Depreciaciéﬁ ¥

- . amortizacion
-acumulada;
Edificios ¥ majoras

Equipc pesado .

Costo neto .

- (4,909,564)

1,920,088
74,936,700

(1,427,776}

Af infein
del trim

Adiciones

" Pescartes / ajustes L

oo 655,929

1,692,469
7 666,436
5,910,219
275,620
384,016

.. 185,452

. 4B,618

37,318

(70,618

: -.._{262,?{]6}
o 2z,067)

653,929

-.1,370,469
© 666,436

5,647,513
"275,620
388,397

422,770

9,770,141 . .

L as0,038) .
. {1,105,802)

L {194,328)
. {288,390)

. 90,312

L

" (56,199)
L (4,095)

262,706

o848y

{16,007)

22,087 0

Lt (467,285
L {1,125,892)
(4,703,058}

{176,356}
©.7 - {298,238)

- {118,209}

w7, 060,323)

{113,488)

284,773

© 2,810,070

0854

1,723,622

(23,176) -

- {6,889,038)
2,316,024

 {370,618)

. 108,000 L

.1 2,918,070

3,643,710

L (206,542)
3,125,230}

1,831,622 -

{137,146}

" 6,768,322

O {206,542)
(1,358,378}

3,508,924

o (137,146)
1,694,476

1,671,300

11,564,922}

¥ 519,424

5,218,742




La propiedad, maguinana, mobiliano, equpos y mejoras estin tegistrados al costo de
adguisicidn. Las renovaciones y mejorss imporiantes son capitalizadas. Los reemplazos
MEeRgres, TepaTacionss ¥ mantenimiento que no mejoran €l activa, ni profongan su vida atil, son
contabilizadas 8 operaciones en la medida que se cfectian,

La depreciacidn v amortizacion se calculan de acucrdo al método de finca recta, con base
en la vida productiva de los activos,

(. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, ete.

En Panama el Emisor consla de hicencias y permisos que le autorizam el suministro de conereto.

H. Informacién sobre tendencias

Fras [a cubminacion de los trabajos del tercer jucgo de cselusas del Canal de Panama, las
industrias comenteras y de conerelo entraron en un proceso de hibernacién gue se agudim con
ta catda de Fa inversidn en el sector de la construceidn en los Gltimos 6 afios.

La achvacion de provectos estatales se presentaba come una bocanada de aire para
activar la construccidn; pero la Hegada de la pandemia v su rapida propagacidn por el ferritorio
acabo con toda csperanza de reenperacién de esta indnstria para ¢l aflo 2020, Cual iropieso del
scctor de fa constriceidn tendrd un wmpacio direct en la economia, ya que esle segmento aporta
poco mas dei 23% del producto interno brulo (FPIR), lejos del 30% gue oyectaba hace § afios.

Las estimaciones de crecimiento para Panamd, basadas en las cuentas oficiales de la
nacidn, s€ aproximan con MUy poco sesgc, a una contraccion del PIH de un -19.9% y para cf
afio 2021, un rebote estadistico do la tasa de crccimicnto de 2.6%, vinculado a la fuerte
contraceion de la cconomia regstrada con ¢l afio 20200 FEste sigmbica en térmwinos
MACToeCOnOIcos (que, para completar el proceso de recuperaeidn y eactivacion de la economia
panamefia, bajo la premisas de gue el afio 2021 1a estrategia de vacunacion sea exitosa ¥ 5 logre
controlar la pandenlia, s¢ requeriran tasas de crecimiento promedic sostonido, durante los
stguientes § afios, de 5.1% para recuperar [a pérdida del afio 2020 y entrar nucvamentc on la
senda de crecimicnto econdmico v bienestar que requiere el pals. o :

T



I_I . Andlisis de Resultadas l*manclerua }f Opcr:atwus

A. quuldez : Lo T C L e T
En BB,“]{I'HS i DmZHZI} e
Activo Corriente - "10,162,962 _
. Pasivo.Corriente .-~ ... .- 7,390,201 . -
' :-Ranin dc quuldez - . o ..'1,33 _

Detndo al clerre de Ia operacion ::[mantc 5 meses dﬂI atio 2{}2[} los activos cotrientes del

* emsor disminuyeron 4,024,505 en comparacién con diciembre 2019 af ignal que los pasivos

- corrientes disminuycron en 1,586,807 cuando se compara con diciembre 2019, La razén de
' ilquidcz arroja un resuilado d:: i 38 por Ic- quc {:l cm1snr puede Lumpllr con las ohhgacmncs
cnntraidas o A T Co : S
" B. Recursos de Capital

- . EnBalboas . B .: : B '.-D1c1.2'[l2[]

_ o Pasivo Taotal - AR - 14 453 664 S
0 Patrimoenio 00 vt 8051201 v
' .Endeu:iﬂmlenm patl 1mumal _: '_ 2,43 -.: T

| Ei patrimonio . del emisor para r.huembrf: 2{}}9 rcﬂc:]aba un valur de 7,130,540

- _' ﬂisnnﬂu}'cndﬂ & diciembre 2020 a un valor de 5,951,211; dicha disminucion se debe a fa pérdida :
-.del cjereicio actual y reystrandn una rclacmn cntre pa&.wm lutales a ::apltal de lus accmmqtcm S

deEfH veces, | o

L Re%ultadt}s dr., Iaa Dpcl aciones. __:: ;_' L :; -:' {. ;: ; :- _: "'

- Las ventas dt:l einisor para cl gjcreicio tertmnatiu en dmemhre 2#)2{} fucron dc 5,883,127

o Lu.;ﬂ implican una disminucion def 71% en comparacion con el ejercicio terminado sl 31 de

-diciembre del 2019. Por otra parte, evaluando los resultados de las operaciones se observa un

_ : ‘Iérgen opetativo de menos 0.38; mostrando una pf:rdlda cn Gpcracmne:s de {2 235 515} o qure. L
R u:nplma ung gran {inmmumon en cumparacmn con c:] c]ercmm anienur S EPERT I

"D Andlisis de perspectivas | - .

El emisor cspera para el proximo ejercicio poder cumplir con los planes estratégicos v

. proyecciones pautadas para el incremento de sus ingresos ¥ la oplimizacion de sus recursos y - - -

sy




hacer frente a las afectaciones producto de la Pandemia mundial del Covid-19. La recuperacion
de la economia y el crecimiento del sector de la construccion para el 2021 serd factor
fundamental para los buenos resultados de la empresa.

I1I.  Directores, Dignatarios, FEjecutivos, Administradores, Asesores ¥
Empleados

A. Tdentidad, funciones y otra informacion relacionada
- Enrique Alvarez Gil — Presidente y Director

Nacionahdad: Espafiola - Venczolana

Fecha de nacimiento: 9 de julio de 1938

Direccion comercial; Torre De Las Américas, Torre A, Piso 10, Oficinas 1001, Panama
Teléfono: 310-0866

Correo electrdnico: cagpotif@amail.com

it} =

- Pietro Gozzo Pérez — Tesorero y Director

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 29 de marzo de 1966
Telélono: 310-0866

Correo electronico; peossoialia.com.pa

- Jorge Armando Enrique Alvarez Fonseca — Secretario y Director

Nacionalidad: Espafiola — Venczolana
Fecha de nacimiento: 18 de octubre de 1984
Teléfono: 310-0866

Corrco clectronico: jorgea(@grupoti.com

B. Compensaciin

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 dolares por sesién asistida
con periodicidad de una (1) mes. El emisor no Ofrecera planes de opeiones de Acciones ni otro
tipo de beneficios a los micmbros de Junta directiva.



C. Practicas de Gobierno Corporative

¥l Pacto Social no contiene disposiciones mas cxigentes que las requeridas por la Ley

para cambiar los derechos de los tenedores de las acciones de la soctedad, No exislen en g]

Pacto Social limitaciones en los derechos pura ser propietario de valores. Para las -

modificaciones de capital, no existen condiciones mds rigurosas que las requeridas por ley.

El Emisor no ha implementado las guias ¥ principics de buen gobierno corporalivo

recomendades en el Acucrdo 12-2003 de {a Supenntendenca del Mercado de Valores, Sin
crbargo, ¢l Emisor ha 1mpiemenlddu los stgmem&:b pnnupms y procednmentos de gubierno
cnqmralwu _— : .

Supcrvisién de las actividades de la organizaciim por Ta Junla Directiva

Existencia de crilenos de 1ndependancla aphcables a la dcmguamon dc Da_rccmrcs frcnt{: al

control acciomario

Kxistencia de criterios de mdapm:iencla dPllLd]}}ﬂb a 14 dﬂblgﬂa{.-lﬂll de Dlrﬂb’iﬂrﬂb fn:nte a

la admimstracidn : . :
Celebracion de revniones de trabajo dc la Junta Dlmctwa }f Ievantam:enm :ie auiaé, que
reflejen la toma de decisiones . T Do S
Derecho de todo director ¥ dignul.mu a I‘E‘L-dbﬂr ;-,r -::nbtcnf:r mfmmacmn L L
‘Adopcion de Codico de Btica P S P
Establecimiento de pardmetros a ta unfa D]Tﬂbtwﬂ 53] 1‘eiac10n con los 51guiantes aspactns
Politicas de informacion y comunicacidn de la empresa para con sis accionistas y torecros
Conflictos de 1ntcrcs cntre DH‘E’-GI_GI‘E‘.S Dignai,arm&- F_]z:uuiwob r.,l.;wa :m como la luma de

* decisiones : : -
-Toliticas y procedimientos para lﬂ seieccmn nnmbraimcnta rc:tribucmny :icst:tumfm dc: 103 o
“principales gjecutivos de la empresa - D A Ll
‘Sistemas dc evaluacion de desempefior :ie Iub ejeuuhvu:» L-IEW& .

Control razonable del riesgo

Registros de contabrhdad apmpiadﬁs que r&ﬂ::_]::n mwndblemente ld puammn f' manciers de
"z empresa -

Proteccion de los activos, prevencion y detcecion de fraudes y otras 1rrcgu1anda-:ics

- Mecanismos de conirol interno del manglo de la sociedad v su supervisidn periddica
Exislencia de reglas que gobierno corporativoe que contemplan incompatibilidades dc los

miembros de la Junta Directiva para cxigir o aceptar pagos u otras ventajas cxlr:mrdmanaq
ni para persegnir la consceucidn de intereses permna‘tea : : :
Constitucién de Conustones de Apoyo lales como:

Connté de Auditorfa: Ista. coﬂstltuido por cuatro (4) micmbros: dos (3) Dimcmres y e
Gerente de Ventas.

Comité de Crédito; Esid constitluido por cinco (5) miembros, cuatro (4) de los cuales son

©gjeculivos claves y uneo (1} es el Presidente y Director. Su funcion cs revisar, evaluar y
analizar la informacion recibida de los solicitantes de lincas cle crédtto a f | dc apmhdt 0
‘rechazar oz mismos. Sus responsabilidades son: :

Gerencia Comereal; Recabur Ja mimmauml Lmnpleta dei c]_lf:ntc

'Germlua Admmlstratwa




¢ Velar porque fa documentacion esté completa
v Conleceionar |z carta de nohficacion de aprobacidn del crédilo, en caso de que aphigue

Junta Directiva

La Junta Directiva esth constituida cuatro (3) muembros, de los cuales dos (2) miembros
son independientes de los acciomistas y uno (1) es independiente de la administracion, Las
reunmioness son levadas g cabo cuando alpune de los mismbroes Ias convogque & reunidn.

Los cargos dc Dircctores y Dignatarios del Emisor son por ticinpo indefinido. El
nombrarmiento y remocidn de los directores del Emisor esla o cargo de fos accionislas. Lo
efeculivos y admmistradores prestan sus servicios con base a contratos de trabgjo, regidos por
gl Codigo de Trabajo. La duracidn de los confratas es por tiempo indefinido. No existe contrato
de prestacion de servicios entre el lmisor ¥ los micmbros de la Junta Directiva, rigiéndose por
lo estableeido por fa Junta de Accionistas. Salvo por las dietas pagadas a los Directores por la
asislencia a las renmones de Junia direciiva, no se les reconocen benelicios adicionales, '

Objetive ¥ enfoque: La Junta Directiva aporta la experiencia de sus mismbros para
solucionar problemas ¢ identificar oportunidades y ricspos. El enfogue de los Directores cs
apoyar al Comité LJCCLItIVD con cicrtos aspectos, mas no reemplazarlo. Ambos organismos g dcbcn
OPErar GOmO un bquipn enfocado hacia Im me_]urea m’Lerem:&. de ]a emprew,

Comit¢ Ejcentivo

Objetivo ¥ Micmbros: El Comité debe tomar agueilas decisiones sobre asuntos para los
gue reeiban facnltad por parte de |z Junda Divectiva. Usualmenie la calidad de miembro del
camilé glecutivo incluye 4 los !ilI‘ELlUI‘Eb mi&mua d{: ta Junta Dn‘m[wa ¥ & algunua tllr'ﬂLluer
mdependientes. : - :



_:D. Empleados

AJ 31 de dicicmbre 2020 cucnta 71 empleados, reapmuvmnentﬂ Mo existe ni smdlcam :
: m convcncmn cnlecnva entre EI Emisor y sus empleados. '

_A aunlinudbién se presenta un detalle de ia distribncion por departamento del recurso humano
. del Emisor al 31" de diciembre de 2020, cabe mencionar qua de los ?1 Lulaburadure:» 41
' -_mﬂatcmﬁ_n contratos suspcndidm al 31 da dmembre del 262{} . S :

T 2020 o

| Administracién - | 8l

Z_ Ambiente Seguridad T 2 e

Catidad -~ | - 8|

(:erenma f‘nmemml P e

R _Mﬁrcadcoy\fcntas_ IR AR

- -Plani,a Eiﬂhpd.i.-hﬂ [ S '. 5

o f.ﬂmpaf.:h@_ R R £ 3

.| Recursos Humanos 0] 002




E. Propiedad Accionaria

% que
% respecta del tepresentan

total de respecto de la

Canfidad de :amimms Mitmero de cantidad total

acciones | - emitidas gLelonisius de aoclonislas

Erirectores, Dignatarios, Ejecutivos v oo

Administradorcs 0 (% 0 0
{(rros Empleados ] (%% 0 &

V. Accionistas

A. Nombre, nlmero de acciones y porceniaje de gue sean pmpielaﬁm; efeclivos,
la persona o personas que gjerzan el control sobre el emisor, con relacion al
total de acciones emitidas de esa clase. - :

La composicion accionaria def Emisor af 31 de diciembre de 2019 cs 1a siguicnte:

© Accionista Numero de : .'%
. acciones
'{Jorpﬂraciénﬂrmgan g . L
D - 500 - 1005,
Sur, S.A. o s
" Tol ©Us00] T 100%

‘B, Presentacion lubular th.‘ la composicién accionaria del emisor. Segén el Tﬂxm
‘Unico del Acuerdo No.2- Z'DID t.ie 16 de abrll de 2{]1(}

% del - % del
. 1 Kumero de Numero de
Grupo de acciones numero de . numero de
L atciones . arclonistas .
acciohes accionistas
1-124,%99 500 100% 1 100%
125,000 - 245,995 S i o
250,000 - 374,999 I
375,000 - 500,000 . L -
Totales 500 -£00% -1 H0%



VY.  Partes Relacionadas, Vmcuius y Afi lmcwne&
A. Ident.lﬁcaclﬁn de negnnms ] cuntratus cou partes relacmnadas

Ni {a Central I.,almuamanumm de Vaim'f:s (Latmcicar}, cn su mndiciﬁn de cenlral de
valores, m la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., cn su condicion de bolsa de valores, ni Insignia
Finaneial Advisors, Corp. en su condicién de Agente Esiruciurador, ni Multi Securities, Inc. en
su condicion de agente dc pago, registro v {ransferencia v en calidad de empresa que ha sido
contratada para cfoctos de fa colocaciin primaria de los chﬂs a travcs de la B{)ha lit“. leﬂws
n:Ic Panama, son Pdﬂﬂh Ieldmurmdas del Elm:mr : : :

‘Multi Sceuritics, Inc., Puesto de Bolsa autorizado parﬁ Ia colocacion de fa presenie

emisién y Agente de Pago de 1.;1 presente emision, es accionista dc Latmex Hul:imgh InL ld Ll.lill - L
pmm eI 1 l]{]% de l.;u. au.mnes de la BVP }r dc L!‘LIINLLEAR T R

Ll Hmisor es subsidiaria de Ia empresa Cor pﬂracmn Bmgan ‘c.ur, S.A de Ia w.;tl Lamblt:n

- e Sub*“.ldlﬂi‘l& Grupo OTI Panama, S.A. por lo tante las transaceiones con esta empresa son .
consideradas partes relacionadas y corresponden a operaciones de compra y venta de productos -
- pura comercializar entre las compaﬂiasy pre&tarnusdedmem efectwn para faciiltar la npcracnﬁn A

con cnmprammo do rcpag::- sin mlereaeb




IT Parte:
Resumen Financicero

Presentc un resumen financicro de los resultados de operacion v cuentas del Balance del
afio y de los tres periodos fiscales anteriores, cn la presentacion tabular que se incluye a
conlinuacion,

Propasito: Drindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible
informacion relevante sobre ¢l emisor v sus tendencias. Llija la presentacion que sea

! i [3 Iln.l = i v i i =
aplicable al emisor, segin su giro de negocios

A, Presentacion aplicable a emisores del sector no financiero:

A.PRESENTACION APLICABLE A EMISORES DEL SECTOR NO FINANCIERO

:‘.:;T:{ES Eif]“m‘: TR AT (e et p:hrtl::;vlz E:?rr:ﬂ:n p:r::;.E EE?&::@ p:n‘::ldifj}?:l’:?:::ﬂ

¥eag O iugresos Fotales! 5,883,127.00 20,277 192,00 19,720,866.00 ST
Margen Operative® (0.38) 240 190 6.10
Dk aneles 3 b ot (2.803,785.00) 1471,352.00 1,205,802.00 1,385,732.00
Acciones emitidas ¥ en circulacion® S00.00 00,00 500,00 <0000
HIIA L elicn pet A aont (6,021.90) 956.71 (414.74) 1,207.94
Depresiacion y Amortizacion® 194,056.00 480,950.00 524.479.00 910,353.00
Utilidad Operativa® (2.235.515.00) 1,721,567.00 770,040.00 1,398,811.00
Gastos Financicros® 780,108.00 630,763.00 560,560.00 593.231.00
Utilidnd o Pésdicks el Feriodo® (3.010,951.00) A478,354.00 (207,371.00) 603.971,00

{(*) Campo obligatorio



Comparacion a Com prir i Comparacion a
BALANMCE GENERAL Afio qile reporia periodo anterior (1 periodo anterior (2 periodiv anterior (3
afit) AMos) AiEs)
Activo Circulante* 10,162,962.00 14,187 467.00 13,608 220,00 6.794,240.00
Activos Totales® 20,409 875,00 23,440,450.00 22325, 137.00 21,422,071.00
Pasivo Circulante® 7,390,201.00 9,053,397.00 10,696,743.00 6,349,996,00
Dreudu a Largn Plazo® 7.256,313.00 7256,313.00 4,452,124.00 7.289,171.00
Obligaciones en valores™ 5,015,500.00 5,915,500.00 5,045,400,00 6,566,900.00
Deuda Total* £.977.260.00 10,171,766.00 10.446.924.00 Y,484,033.00
Pasivos Totales® 14,458 664,00 16,309.910.00 15,148 867.00 13,639,167.00
Acciones Preforidas® i It i o
Capital Pagado* 22.000.00 22,000,010 20.000.00 20,000.00
[Nilidades Retenidas® 06,.921.00 3,680,726.00 3,354,468.00 3,825.723.00
Fatinaaly Tojalt 5.951211.00 7,130,540.00 7,176,270.00 7.782,904.00
Precio por Accitn® 11,902,432 1426108 14,352,54 15.565.80
Dividendo® 3 536,111.00 333,333.00 -

(*) Campo obligatorio

Comparaciin i Comparacinm 4 Comparagion a
RAZONES FINANCIERAS: Aflo gjue reports perindo anterior (1 | periodo anterior (2 | periodn anterior (3
Hiio] afos) T ]
Total de Activos f Tolal de Pasivos 141 144 147 157
0 ik R
T'otal de Masivos / Total de Activos 070 0,70 068 064
AR et exin Bt = 1,072.22 666,67 :
Pasivos Totales 7 Patrimonio 242 220 211 175
Deda Tatal / Patrimonio 151 143 L.46 122
Capital de Trabajo— Activo Cireulante -
Pasive Circulante 2.772,761.00 3,133,870.00 3,001,477.00 444 244,00
Raein Corrienle — Activo Circulante £
Pasivos Circulante 1.38 13T 1.28 1.07
Uitilidad Ciperativa / Gastos financieros (2.86) 273 137 236
Utilidad Meta/ Aclivos Totales (0.15) 02 (0.01) o
Itili “api
Wlian et/ apaid (136.86) 21.74 (10.37) 30,20
Utilidad o Pérdida del Perimdn /
Patrimonio Total (0.51) 0.7 (0L03) 0.0%

=



s M Partes -
Estados Fll]ﬂllLit?I‘Ub anuales cit:i emibm‘ .;tuchtadnq pot un Lontador Pablico Autunzadu
Independiente.

IV Parte:
Cuando aplique, Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Piblico
Autorizado, de lss personas que han servido de garantes o fiadores de los valores
registrados en Ia Superintendencia. En caso de que el garante o fiador no consolide con
cf cmiser, cste deberd presentar sus Estados Financieros Audilados.

'V Parte:
Cuando apligue. Estados Financieros anuales del fideicomiso, auditados por un Contador
Phablico Autorizado, en el caso de los valores regmlmdm en Ia Supcrintendencia que se
encucnircn garantizados porel ﬁdammﬂusn

' Vl Parte:
Actuahzauml del Iniumle de (“dhlmacu‘m de Ricsgo.

VIII Parte:

Declaracidn Iurada Adt.mas dcbc Sy prcscntada cie forma fisica en la Supt:tmlendenmd v

AXs oo
I}wulgauun A,

']'}e umﬁ:}mnda{l con lcrs hrtmulos 2 },r 6 dei Acuerdo ND 18 Eﬂﬂt} r.ie ] I de m.mbre de .'

2000, modificado por el Acuerdo No8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor
. deberd divulgar el Informe de Aclualizacién Anual entre los inversionistas y al publico
en peneral, dentro de los fres (3) meses siguientes al cictre del pc:rmd::n ﬁscai -
-correspondicnte, por alguno, dﬂ l::ns ]Ilt‘dIDb que alli se indscan,

- 1. Identifigue ¢f medio de dwulgac:mn por el cual ha {iwulgadu o dwulgar:i el_ .

InfurmL de Actualizgcifn Anual ¥ &l nombre del medio: s

L1 L envid, por el emisor o su represenianie, de una copia del informe respectivo a

2.

_ los accionistas e mvelsmmstas reg,mtmdua asi cong a Luaiqulm“ mtcrcsado quc lo
q::nhmtarc oo : -

‘Fecha de divulgacion:

1~ 30 de Abril del 2021
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Tel: +507 2799700 Edificio BRO
Fax; 507 236-4143 Urb. Los Angeles
wwnw, bido, com. pa Ave, El Paical

Replblica de Panama
023100303

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y al Accionista de

Hormigoti, 5. A.

(100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)
Panama, Repiblica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Hormigoti, S, A, “la Compania®, gue comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020, v los estados de ganancias o pérdidas,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, v las notas
a los estados financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros gue se acompanan presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera de Hormigoti, 5. A., al 31 de diciembre de 2020, y
su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Asunto de Enfasis

Sin calificar nuestra opinion llamamos la atencion a la nota 23 a los estados financieros que
revelan los factores que han afectado las operaciones de la Compania como consecuencia de
la pandernia mundial de salud ocasionada por COVID-19,

Otra Informacion

Los responsables del Gobierno Corporative de la Compania son responsables de la Informacion
presentada en el Informe de Actualizacion Anual, que abarca los estados financieros auditados, pero
no incluye los estados financieros y el informe del auditor sobre los mismos. El Informe de
Actualizacion Anual se espera gue esté disponible para nosotros después de la fecha del informe del
auditor,

Muestra opinion sobre los estados financieros no abarca la otra informacion presentada en dicho
Informe de Actualizacion Anual y no expresamos ninguna otra forma de seguridad concluyente.

En relacion con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra
infarmacion y, al hacerlo, considerar si hay una incongruencia material entre esa informacion y los
estados financieros o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, o si, de algdn modo,
parecen contener un error de importancia relativa.

Si, basandonos en el trabajo realizado, concluimos que existe incongruencia material en esa otra
informacién, se requiere que comuniquemos el asunto a los encargados del Gobierno Corporativo y
que la Compaiiia atienda el error y prepare una Memoria (o Informe de Actualizacion Anual o
equivalente) modificada para ser remitida.

RO Audet, BOO Tax, BIO Oulsourcing y BDO Consulting, son socicdades andndmas panamedas, miembsoys de BOO International Limited, una campanda Umdtada por
garantia del Heino Urddo, ¥ fooma parte de La red inlesnacional B00 de Tirmas micmbras independéentes,

BOO wx la marca de la red BRO y de cada una de las Firmas mbembio de BRO.



IBDO

A la Junta Directiva y al Accionista de
Hormigoti, 5. A.
Panama, Repiblica de Panama

Tel: +507 279-9700
Fas: =507 236-4143
www. bdo,.com.pa

Edificia BD0

Urb. Los Angeles
Ave. El Palcal
Repiblica de Panami
0831-00303

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo de la

Compafiia sobre {os Estados Financieros.

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y por el
control interno que la Administracion determine necesario para permitir la preparacion de estos
estados financieros que estén libres de representacion errdnea de importancia relativa, ya sea

debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros la Administracion es responsable de evaluar la

capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, en su caso, los
asuntos relativos a su continuidad como un negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad
de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar la Compaiiia o

de cesar operaciones, o no tiene otra alternativa mas realista de hacerlo.

Los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la supervision del proceso de

informacion financiera de la Compania.

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 periedo 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

2505 asuntos.,

Hemos determinado que los asuntos descritos a continuacion son asuntos claves de la auditoria que

debemos comunicar en nuestro informe,
Asunto clave de auditoria

Tal como se revela en la Nota 7, la Compaiiia
mantiene cuentas por cobrar a clientes por B/,
4,607,572; como resultado de su evaluacion de los
saldos de los clientes con base en el analisis del
comportamiento  historico, la  provision para
peérdidas crediticias esperadas por B/.726,312; 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 se traté el asunto clave en nuestra
auditoria.

Evaluacion del método y recalculo del juicio de
la gerencia sobre supuestos relativos a las
condiciones de credito gue pueden cambiar a
nivel real de pérdidas inherentes historicas
sugeridas, basadas en la experiencia vy
conocimiento de la industria.

BOO Audit, BOO Tax, BOO Cutsourcing y K Consulting, san sacicdades andnimas panameras, miembros de 810 temational Limited, una compaiiia Linlada por
garantia del Keina Undda, ¥ forma parte de la red internecional BDO de Tiosas mlembens tndependientes.

A1 s la marca de La red BOO y de cada uma Je Las Flosas miembno me B0



Tel: +507 279-9700 Edificio B0O
Fax: +507 236-4143 Urb, Los Angeles
www, bdo, com, pa Ave, El Paical

Republica de Panama
(831003503

A la Junta Directiva y al Accionista de
Hormigoti, 5. A,
Panama, Republica de Panama

Tal como se revela en la Nota 15, la Compaiia ¢cqrroboramos  la exactitud, valuacion
presenta Bonos por pagar por B/.5,300,000 que propiedad de los saldos mediante

representan el 37% del total de los pasivos y esta  confirmaciones de los saldos v las garantias.
compuesto por bonos de serie D y E autorizados

hasta por B/.15,000,000 con Multibank.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Muestros abjetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errdnea de importancia relativa, ya sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un
alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoria llevada a cabo de conformidad con las
Mormas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error de importancia relativa, cuando
éste exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y son considerados de importancia relativa
si, individualmente o en su conjunto, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones financieras que tomen los usuarios con base en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Mormas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria, Nosotros también:

+ |dentificamos y evaluamaos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y realizamaos los procedimientos de
auditoria para responder a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria que sea suficiente
y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no
detectar un error de importancia relativa debido a fraude es mayor que uno resultante de un
error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude involucra colusion, falsificacidn,
ormisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erroneas, o la evasion del control
interno.

«  Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disenar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia.

= Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion,

+  Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos si existe 0 no una incertidumbre de impartancia relativa con 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 importancia
relativa, se requiere gue llamemaos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha informacion a revelar no
es adecuada o es insuficiente, se requiere maodificar nuestra opinion.

B0O Audil, 500 Tax, BDO Culsewrcing ¥ BDO Consulling, sun sociedades anonimas panamedias, mizmbres de GD0 Intemational Limited, una compania limitada par
aarantia ded Bedne Unfcs, y famma parte de la red fntemacional BOD de Mnnas ndsmbres ndependientes,

B00 o3 L2 marca de la red B0 y de cada una de las Firmas micmben de G161,



Tel: +507 279-9700 Edificio BDO
Fax: «507 236-4143 Urk. Los Angeles
werw, bdo,com. pa Ave, El Paical

Repiblica de Panama
083100303

A la Junta Directiva y al Accionista de

Hormigoti, 5. A.

{100% Subsidiaria de Corporacién Breogan Sur, 5. A.)
Panama, Replblica de Panama

Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embarso, eventos o condiciones futuras pueden ser
causa que la Compania deje de continuar como un negocio en marcha.

+  Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura v contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, v si los estados financieros representan
las transacciones y eventos subyacentes de un modo gue logran una presentacion
razonable.

Mos comunicamos con los encargados del Gobierno Corporative de la Compafia en relacion
con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria, vy los
hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del
control interno gue identifiguemos durante nuestra auditoria,

También proporcionamos a los encargados del Gobierno Corporativo de la Compafia una
declaracion de que hemos cumplida 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.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno
corporativo la Compaiiia, determinamos las que han sido de la mayor importancia en la
auditaria de los estados financieras del periodo actual y que son, en consecuencia, las
cuestiones clave de auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestra informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion o, circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinamos que una cuestion no se deberia comunicar
en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés publico de la misma.

El sacio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Ubaldo Quintero.

ALDO
30 de abril de 2021.
Panama, Repiblica de Panama.

IV

BOO Auidit, B0 Tax, BIO Dutscurcing y BOO Consulting, san secledades andnimas panamenas, miamnres de B intematianal Limdted, una compania limitada par
garantia del Rzina Unido, y forma parte de L2 red internacional BDO de firmas miembros independicntes.

BOC s la marca du La red BDO v de cada una de las Fioas miernbie de BOG.



Hormigati, 5. A.

{100 Surbasiefior l de Corparacion Arecgan sur, 5. A )

Estado de Situacién Financlera
31 de diciembre de 2020
{Eifros et Belfboos)

ACTIVDS
Actives corrientes:
Efectivo
Cuentas par cobrar, neto
frventario de materiales
Pagos anticipadas
Cuentas por cobivar - Patiss relacionadas
Adulanles a proveedores
Total de gctivas coamientes

Aetlvios ho cotrientes:

Proptedad, maguinaria, mobiliario, equipe v mejoras, note

Activos por derecho de usa
Adetantos a adguistcitn de fnmuebles
Proplectades de Enwerslan
[Fventario de repuestos
Fondo de cesantia
Bopositos en garantia
Tatal de activos no corrientes
Tetal de activos

PASIVOS ¥ PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Préstarnos hrancarios por pagad
Pasivas poi derachie de s
Bonos corporalives por paaar
Cuentas por pagar - Proveedores
Luentas por pagar - Partes retactonadas
Adetantas recibidos de clsbtes
Gastos actmulados v ofras cuentas por pagar
Totak de pasivos corrientes

Fasivos no corckentes;

Préstames por pagar

Pastvry por derecho de gso

fionos corporativos por pagar

Cucntas por pagar - Acciondsias

Provistdn para prlma de ardigtedad

Irmpiesto sebre ia renta diferido
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivas

Patrimonio!
Arciones de capitat
Ganancias retenidas
Superavit por revalliasion
IrepiLestes Coeplermentario
Taotal de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Nota

B B - -

1%
i

12

15

i3
14
15

(4]

13
14
1%

40

1

2020 218
852,046 1,232,473
3,890,173 6,221,843
257,934 264,265
198 463 #79,700
4,919,151 5,033,712
15,976 155,504
10,162,967 _ 14,187,467
7,519,424 6,218,742
908, 147 B34, 5640
§13,013 722,498
895,128 512,810
10,800 25,801
" 51,501 105,517
9,470 430,655
10,246,913 5,352,553
T, 400,575 F 3,440, 450
3,162,741 3,507,789
199,434 794,139
239,943 . T20,852
2,963,492 4,118,101
403,234 ; -
81,676 $1,723
357,709 255,098
7,390,201 8,977,002
- 160,502

323,092 293,336
5,060,057 5,164, 648
1,450,279 1,459,279
78,187 76,595
168,045 147,048
7,088 660 7,132 904
14,478,861 16, 309,910
22,000 22,000
786,724 2,680,726
5,203, 400 3,508,924
{81,110} {31,419
5,931,014 7,430,540
35,509,975 T3, 4401, 400

Las naios en las pdeines 5 a 37 son parle integral de estos esfados financiero.




Hormigotr, 5. A.
{100% Subsidigria de Carporgcidn Breowen Sur, 5. A0

Estado de Gerancias o Perdidas y Otros Resuftadas Integrales
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Galbogs)

MHata
Ingiresos ¥ costos;
Wentas, nelas
Cnstos de ventas (incluye depreciacion por BY, 194,0586)
(IHS: B 480,950, 10y 1
Ganancia bruta

Jtros Ingreses ¥ gastos operativos:
Otros ingresas
Gaztos geneTates v administrativos B 4,10, 11y 14
Gastos de personal 19
Gastos de ventas
Totai de otros ingresos y gastos aperativos

{Pérdida) ganancia en operaciones

Ingresos [epresos) financieros, netos:
fgreens financieros
Gasbos Minancisros
Total egresgs financieras, netos

(Férdida) ganancia antes de tmpresto
smpeesio subre la renta coriente 20
impuests sobre la renta diferido 20
(Pérdida) ganancia neta

{Otra partida fntegral gire no sera reclasificada
a ganancias o pérdidas;
SUpETEVIE por reval i iin
(Pérdida) ganancia integral

Los netas en los pagiinos § o0 37 son parte ntegrat de esfos estodas financieros.

2020 2049
5,883,127 20,277,092
(5,243,266} {17,201, 490)

639,861 3,075,607
61,057 0,155
{2,803,785) {1,471,352)
(08, 152) {261,493}
[24,496) {55, 3600
(2,875,376 (1,738,650}
{2,235,515) 1,337,552
4,672 4,33
{720, 108) {430,763
{(775,436) 1625932}
{2,010,951) 711,620
. (187,868}
(20,197} (45,398)
{3,031,148) 478,354
1,839,622 .
{1,199,526) 478,254
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Hormilgotd, 5, A.
{100% Subsidierie de Lorparecian HBreogan Sur, 5. A.)

Estado de Fiujos de Efectivo
Par ef anhe tertebnade 2] 31 de diclembre de 2020
[Cifres en faftboos)

Flejo de Efectlvo par Actbvidades de Operackan
[FPérditka} gananciz nela
AfLESEE PO,
tepreclactan y amestizacién
flepraciacian de activos por derecha de uso
Provisitn para plrdidas esperadas
Perdidi en saldo de parke relaciemada
Perdida por siRiestrn, propiedad de Imersidn
Provislén para prima de antigiiedad
Gasba the inbaress
Impeiesta schre 1a renta
Imptiesta sobre 13 renta diferido

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
EHsminuciie (aueerta} en cuentas por cobrar
EHsanEnuckae e nventaries
Erissaincic b o pagos aniscipadas
EHsminuciin (Aureenta} en adetantas a praveedares
Aumenta 20 partes relacionadas
[HsanEnIe bin (austotto ) on forkdo de cesantia
EHsminucian (ieurertta} en tapasilos en garanlia
FHsmminuCiin en Duentas par pagar - Provesdares
[Disarinecldn) aumento en adelantos recibides de clientes
Aamento (dismlaeeldng en gastas acurmiados ¥ OLras CUEnLas poT pagar
TAgas e prima de antigiedad -

EEective generado de aparacicnes
Intereses pacados
Efectivo neto proviste por actlvidades de opeiacidn

Actividades de nwersion
Fagos por adaguisiclén de actve Fje
Adelaclas & adyaisicldn de hinuebbes
Ffectivp recihvido por reembalso de propiedad de ieversion
Efactive (pagade ay recibido de partes relacionadas
Efectiva neta usado en actividades de Ervessidn

Actividades de Financiamiento
Efectivo (pagado ah recibida de bancos - Préstames v snhregirns hancarias
Efeclive pagado por pasivas por derocho de wse
Efectivo [pazada ab reciida te bBonga corporaiivs por pagal
Efectiva recibide de partes relacionadas
Efectivo pagado a acchanistas - Dividendos
Imsprueskn compleanlario pasada
lmpueskn complementaric recuperato
Efectbvo nete (Usade en} proviste par actiyvidades de financiamiento

{Disminueciont aumento neto del efoctlve

Efectiva at inicio del afo
Efectivo al final ded afio

Hota

HY
i1

LA

i
Kl

2020 201%
{3,031,148) 478,354
250,634 a2, P45
28,413 1%, 404
115,837 189,407
1,648,284 -
B4,534 -
1,808 4,853
780,108 630,763
- 147,368
20,197 45, 398
(93,333} 1,416,449
2,215,803 {351,774}
12,132 30,146
81,218 219,703
140,328 {136,810}
{155,92%) {366,196}
14,016 (15,070}
£70,985 (622,627
(154,609 [19,550)
{19,547} 3,951
112,611 [237,646)
{116) {7,797}
1,678 465 @14,716
{7E0,108) (&, 63
89E,357 283,753
{90,312 (TE2, 037
(424,655 {554, E46)
136,176 -
{274,800} 45,236
(487,430 L0}
{5DY,550) 563,049
{73,447) {747,028;
{615,500} 70,100
403,104 -
. {536,143
- {3,306}
- 13,333
{791,293) B60,GIT
{350,427} 372,343
1,732,473 B6, 130
EBZ 046 1,232,473

Las natas ¢f los pdgings 5 o 37 san parfe integral de estos eslados financieros,

4



Hormigoti, 5. A.
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.}

Notas a los Estados Financieros
For el afio terminado ef 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

1,

Organtzacion y aperaciones

Hormigoti, S. A, (la Comparita) es una sociedad anénima debidamente constituida
conforme a ias teyes de la Republica de Panama, tal como consta en la Escritura Publica
Mo.686 del 23 de encro de 2008. La Compafiia inicié operaciones en octubre de 2009.

Hormigoti, 5. A., se dedica al suministro de concreto en ta Replblica de Panama para
provectos medianos y de gran escata; sus plantas de procesamiento estan ubicadas en el
corregimiento de Mananitas en el drea dos (2) de Tocumen, al Este de la ciudad y ta otra
en el distrito de la Chorrera, corregimiento de Guadakupe, urbanizacién La Herradura,
sector La Yaldeza, at Oeste de |a ciudad de Panama.

Hormigoti, 5. A. 5 upa empresa miembro de Corpﬂra{:mn Breogan Sur ¥ opera
comercialmente bajo (a marca de “Alia Concretos”, .

Hormigoti, 5. A. solicité a la Superintendencia de Mercadeo de Valores {(SMY) de Panama la
autorizacion para emitir una oferta publica de un programa rotativo de bonos corporativos
hasta por B/.15 mitlones en Serie A, La emision fue autﬂnzada medmnte Resolucion SMY
No 422-14 det 8 de septiembre de 2014, Yéase la Nota 16. e

Mediante Escritura POblica No.5,396 del 28 de junio de 2019, se ceiebr{'} et convenio de

fusion por absarcidn entre las compaiiias Breogan Properties, 5. A. {compania absorbida)

y Hormigoti, 5. A. {compafia Sobrevivienta). Diche contrato fue debidamente registrado
en el Documento Redi No.349796 de [a Seccidn de Microfilma del Registro Publico el 13 de
septiembre de 2019. No se presentan adiciones al estado de ﬁlluacmn flnanmera debideo
a gue las compafiias ya se presentaban de forma consuhdada o

' Apmbacmn de estados financieros -

Estos estados financieros fuernn apmbadﬂs por ia Admimstracmn de la Cumpama el 29 de

ahni de 2{}21

Base de preparacién .

los estados financieros han sido preparados de conformidad con las MNormas
Internacionales de Informacion Financiera, Nurmas Enternacmnales dr: Contabilidad e
Interpretaciones (EDLectwamente NEEFs} :

La preparacmn de los estados financieros en cumptimiento con las Mormas Internacionales
de Informacidn Financiera requiere ef uso de ciertas estimactones contables y supuestos
criticos. También requieren que la Administracion de la Compaliia ejerza su criterio sobre
ta forma més apmplada de aplicar ias politicas contables de la Compafia. Las areas en
donde se han hecho juicios y estirnaciones significativas al preparar los estados financieros
w sus efectos se revelan en la Mots 4,




Hormigoti, 5. A.
(100% Subsidiarie de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Estados Financiergs
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Balboas)

Base de medicidn

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

» {uyentas por cobrar, clientes y relacionadas
« Revaluacion del terreno, edificio, mejoras y equipo pesado.

Moneda funcional ¥ de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas {B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panamé, el cual esta a (& par vy es de [ibre cambio con el Dotar {B/.) de los
Estados Unidos de America,

Cambics an las politicas contables

4. MNuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero
de 2019

£n esstos estados financieros se han adoptado una serie de nuevas normas,
interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para periodos gue inician el
1" de enera de 2019 o en fecha posterior, Detallamos a continuacién la naturaleza y
efecto de estas normas:

NIC 1 Presentacion de Estados financieros y NIC 8 Contabilided Politicas, cambios
en Estimaciones contables y errores (enmienda - Iniciativa de diviigacion -
Definicion de materiol).

Con respecto a la medificacion introducida por parte del 1458 sobre k3 definicion de
“Materialidad” recoaida en tas NIC 1 y NIC 8, el objeto seguide es clarificar qué se
considera material para su inclusidn en los estados financieros., De esta forma la
definicion de material quedaria tat como se indica a continuacion:

“La informacion es material si de su omision, inexactitud u ocultamiento podria
esperarse razonablemente gue influyese en las decisiones que Los usuarios principales
de la informacion financiera tomasen en base a los estados financieros™

La enmienda es efectiva para los periodos anuales de presentacion de informes a
partir det 1 de enero de 2020 o despues,



Hormigoti, 5. A.
{100% Subsidigria de Corporacion Breggan Sur, 5, A}

Motas a {os Estados Financieros
Por el afio terminado ef 31 de diciembre de 2020
(Cifras et Balboas)

NilF 16 Arrendamlentﬂs (Enmlenda - COVID- 19 Alquiler -relacicnade con

. Concesiones)

En respuesta a la pandemia de COVID-19, en mayo de 2020 el IASE emitio

‘madificaciones a fa HHF 16, gue permite a los arrendatarios no evaluar si una

concesion de alguiler recibida cumple con la definicion de una modificacion de
arrendamiente, si se cumplen ciettos criterios. En cambio, tos arrendatarics aplican
otras NIiF aplicables, lo que a menudo daré lugar a que LNa mncegmn ;:!e atquiler se

: .regmtre COMo pagn vanab[e negatwn

La enmienda es efectiva para los perindos anuales de presentacion de informes a

partir del 1 de junic de 2020 o despues, se permite la aplicacion anticipada.

La Adminfstracion de la Compafiia realizé el analisis de la NIF 16 y sus enmiendas en

sus cifras y determiné que no tiene un trmpacto significativo, por consiguiente, no
reconocio un activo por derecho de uso y pasive por arrendamiento. . -

Normas que ain no son vigentes y que no han side adoptadas anticipadamente

A ta fecha de los estados financieros existen nuevas normas, modificaciones e

interpralaciones a normas, Las cuales no son efectivas para el afda terminado el 31 de
diciembre de 2020; por o tanto, no han sido aplicadas en {a preparacion de estos

estados financieros, A continuacion, se listan las normas y enmiendas mas retevantes;

Norma Vigencia

e Modificaciones a las NIF ¢, NIC 39, NIF 7, MHF4y NIIF 16, >0 5 .0

* Eslas modificaciones mmplurnenLan las realizadas en

2019 {*IBOR - fase 17) y se centran en los efectos en las

entidades cuands una tasa de referencia existente se
-reemplaza con una nueva tasa de referencaa COTRO

resultadu de La refurmm R B T 1 de enero de 2021

Resumen de las peliticas de contabilidad mas impaortantes - ST
.- Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se . presentan. a .continuacion. .- Estas - politicas han sido  aplicadas
- consistentemente can relacion al ano anteriar, e
* Activos financieros

- La Compania clasifica_sus actwos fmancrems dependlendo deL pmpumtu para el cual
L "fuemn adqmndus. Cone : : . S




Hormigoti, 5. A
{100% Subsidiaria de Corporacidn Breogan Sur, 5. AL}

MNotas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 020
fCifras en Balboas)

Efectivo
Para efectos de la preparacian del estado de flujos de efectivo, la Compaitia considera
como efectivo todas las cuentas de efectivo que no Uenen restricciones para su utilizacion.

Los sobregiros bancarios se presentan comi paswn cnrrlente en ¢l estado de situacion
financiera. : S

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son actives financieros no derivados de corto plazo, gque no
devengan intereses, con cobros fijos 0 determinables v que no se cetizan en un mercado
activo. Estas se reconocen inicialmente al costa, por el valor de las facturas par servicios
al crédito, y en caso de deterioro, se establece una provision para cuentas de dudaso
cobro. Las cuentas por cobrar se presentan netas de esta provision.

Provision pora crediticias esperodos
La norma reemplazo el modelo de “pérdida incurrida”™ de {a NIC 39 por un modelo de
“pérdida crediticia esperada” (PCE).

El nuevo modelo de deterlum es aphcable a lc:-s sqgmentes actwns fmancmrns que son
‘edidos a VRCR: : : . _ o

« Cuentas por cobiar .

Mo se reconoce perdida por deteriore sobre inversiones en instrumentos de patrimonio.
La evaluacion de si se presentd ¢ no unt incremento significativo en el riesgo de crédito de
un active financiero es uno de ios Juicios ::nttr:c:s 1mplementad{}5 en el modelo de

deterioro.

Las reservas para pérdidas se reconocen por el monto equivalente a la PCE de 12 meses
en los siguientes casos:

« Inversiones en instrumentos de deuda que se determma que reﬂe_lan riesgo de crédito
bajo a ta fecha de reporte; y

o Otros instrumentos financieros sobre los cuales el riesgo de credito no ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial,

Para el resto de los casos las reservas se recongcen con base en el monto equivalente a ta
PCE durante el tiempo de vida total del activo.,

La PCE a 12 meses es ta porcion de la PCE que resulta de eventos de perdida sobre un
instrumento finahcitero que son posibles dentio de un lapso de 12 meses posterior a la
fecha de reporte.



Hermigoti, 5. A.
{100% Subsidiaria de Corporacion Breagan Sur, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
Por al afio terminado ef 31 de gdiciembre de 2020
fCifras en Belhoas)

La norma introduce tres etapas de deterioro para os actives financieros que se aplican
desde La fecha de origen o adquisicion. Estas etapas se resumen a continuacion:

Etapa 1: La Companiia reconoce fa provision para pérdidas de crédito por el monto
equivalente a las pérdidas de crédito esperadas de 12 meses, Esto representa
la porcion de pérdidas de crédito esperadas que resulta de eventos de perdidas
que son postbles dentro de un periodo de 12 meses a {a fecha de los estados

. financieros asumiendo ogue el riesgo de CF’E‘dltD no. ha Jincrementado
- significativametite desde su reconocimiento, ImE]El[ -

Etapa 2: La Compahia reconoce la provision para pérdida de crédito por el monto

- equivatente a las perdidas de crédito esperadas durante la vida total del activo

{(PCEDYT) pars aquelos activos financieros oie -se consideran gues han

experimentado un incremento significative del riesgo de crédito desde su

reconacimiento inicial. FEsto reguiers el computo de.la PCE basado en la

.- probabilidad de incumplimiento durante la vida restante del activo financiero.

.. La provision para pérdidas de crédito es mas alta en esta etapa debido a un

.. aumento del riesgo de crédito y considerande el 1mpactc- de un hunzonte de
-_-.tlempo mas largo af r_c}mpararse con fa etapa 1 a2 meses.

Etapa _3, La Companiia reconoce una provisién para perdlda pr::-r' ef monto equivalante 3
- las pérdidas de crédito esperada durante et tiempo de vida total del active, con
. ‘base en una probabilidad de mcumphmmnm [PJ] riel 11]0 1%3 Snbre los flujos de

o caja recuperabies de[ activo. L .

. Incremento significativo en el riesgo de credito : :
‘Se determina si el riesgo de crédite de un activo ﬁnancrem ha mcrementadn
significativamente desde su reconocimiento inicial considerando como principales
- indicadores las vartaciones en los dias de morosidad, puntuacién de cobros y calificacion
. de riesgo, y andlisis de caracter cuantitativo vy cualitativo basades en la exper:encm
histérica y fa evaluacion experta de l:redito lnc[uyendu mformacmn futura

Calificacion de riesgo de crédito

Se asigna una calificacion de riesgo de crédito a cada active financiero can base en un
modelo gue incorpora una serie de datos predictivas de la incurrencia de perdidas. Los
madetos son apticados durante varios pertodos para evaluar su razonabilidad. Se utilizan
tas calificaciones de riesgo para poder idenhftcar mcrementus 51gmf1catwos en el riesgo
de credita. .

En ciertas instancias, fundamentando la toma de decisiones en el juicio experioy, en la
medida de lo posible, experiencia historica relevante, se determina que una exposicion
ha incrementado significativamente su riesgo de crédifo basandose en indicadores
cualitativos particufares gque cun51dera S0 relevantes ¥ cuyo efecto no se reflejaria
integralmente de ntra forma. :




Hormigoti, 5. A.
{100% Subsidiaria de Corporacion Breagan Sur, 5. A.)

Motas a los Fstados Financieros
Por el afig terminado el 31 de diciembre de 2020
fCifras en Balboas)

Como limite, y segln lo requerido por NilF 9, un incremento significativo en riesgo de
credite ocurre & mas tardar cuando Un active presenta morosidad por mas de 30 dias,
excepto 60 dias para algunas cuentas como cadenas de supermercados. Se determming el
periodo de morosidad contande el niimero de dias desde Ba dltima fecha de pagao realizado.

Detericro - Actives financieros

Un activo financiero gue no se leve al vator razonable a través de ganancias o pérdidas
se evalla en cada fecha de reporte para determinar st existe evidencia obhjetiva de que su
valor se ha detertorado. Un activo financiero estd deteriorado si existe evidencia objetiva
de que un evento de pérdida ha ecurrido después det recanocimiento inicial del active, v
que ¢l evento de pérdida haya tenido un efecto negativo sobre las estimaciones de flujos
de efectivo futures del active que puedan estimarse con fiabilidad.

l.a Companfia considera la evidencia de deleriore de las partidas por cebrar a nivel de un
active especifico y a nivel colectivo. Todas las cuenkas por cobrar son evaluadas por
deteriore especifico. Todas las partidas por cobrar individualmente significativas gue no
se considerarcn especificamente deterioradas son evaluadas colectivamente por cualguier
deterioro que se ha incurride, pero adn no identificads. Las partidas por cobrar que no
sean individualmente significativas se evaluan colectivamente por deterioro mediante la
agrupacitn de las partidas por. cobrar con caracteristicas de riesgos simitares.

En la evaluacidn colectiva de deterioro, ta Compania utiliza ias tendencias histéricas de
la prebabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y el importe de la pérdida
incurrida, ajustada para el juicio de la Administracion en cuanto a si las actuales
condiciones econdmicas y de crédito son tales que las pérdidas reates pueden ser mayores
o menores gue el sugerido por las tendencias histéricas. '

Las perdidas se reconocen en el estado de ganancias o pérdidas y se reflejan en una cuenta
de provision de perdidas esperadas. Cuando un evento posterior hace que el importe de
la perdida por deterioro disminuya, la disminucion de la pérdida por deterioro se reversa
a traves del estado de ganancias o pérdidas.

Pasivos financieros

La Compaiiia clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propdsito para et cual
fueron adquiridos. o

Cuentas por pagar y otros pasivos

tas cuentas por pagar v otros pasivos a corto plazo son reconocidas al costo, el cual se
aproxima a st valor razonabie, debido a ta corta duracion de las mismas,
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Notfas & los Estados Financieros
Por & afo terminade el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Balbons}

Financiarientos
Los flnanmamlentc}s 501 recunucados al costo, el cual se apmxima a sy valor razonable.

Bﬂnos : C
Ens bonos por pagar son iniciatmente reconocidos al coste, siende el valﬂr razonable del
prodicto recibido, incluyendo tos cargos de adquisicion asociados con la deuda,

Inventarios de materiales

El métado utilizado para ta valuacion del inventario de materiales es costo especifico. Los
inventarios estan representados por materiales utilizades en la preparacion del concreto
para {a venta, los cuales son disminuidos en la medida que sen utilizados. .

_Pmpredad maquinaria mnhﬂiaria eqmpnyme]cras _

" ‘La propiedad rnaqmnarm, mobihanu equips ¥ mejoras estan regiﬂtradﬂs al costo de

“adquisicion. Las renovaciones y mejoras importantes son cap1taL1zadas Los reemplazos

- -menares, reparaciones y mantepimiento que ne mejoran el activo, ni prnl-:mgan si vida
atil, son contabilizadas a uperacmnes en la medida que se efectuan. :

~-. -El terreno, la propiedad y ciertos equipos pesados fueron vaiuadas en el 2013 y 2015, con

-base en esto la Administracion adopio el metodo de contabilizacion de eslos bienes a su

.. -valor de mercado, registrando un superavit por revaluacion -en el patrimonio de los

" accionistas. Eslns avalllos se hacen con frecuencia ';r 5e registran lus aumentus o
dlsmmumnnes cnnfm'me a los \.ralores de mercadn o

. La5 gananclas o perdrdas por e[ retim o d]ﬁpDﬂ]ClGi‘t de 13 pmpledad maquinaria,

'mohiliario, equipo y mejoras soh pmducto de la diferencia entre et producto neto de ta

. dispasicion y el valor en libros del actwcb, y snn reconuc:daﬂ €Omo mgrems 0 gastﬂs en el
- penodo en gue se mcurren. o . . : S

. "-Para el afic 2020, la Cumpama reahzu carnhws en {3 politica de u:lepre-::lacmn con retacion
" a la vida util estimada de los activos, cuya depremaf:mn y amortizaclon se caleutan por et
' met{}dﬂ de lmea recta, con base en los 51gu1entes anos de wcia utri Estimada'

: S S "u"ida atil estimada
Activos I S e s e afiog

" Edificio v mejoras ' o S 40a 60

- .Planta procesadora de cuncrntc: e e ot - 20a 30

CEquipopesade to. oL oot e s e e 2 15820 ;

S WMehiculos - T T T e e T T T 1015 D
Mabiliario y equipo o - : T L= T 1 S

Otros activos depre_ciables _ : . co T 10 & 15

-

:
:
i
H
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Motas a los Estados Financieros
Por 2l afio terminada ef 31 de diciembre de 20290
fCifras en Balbaas)

Propiedad de inversion

La propledad de inversidn esta contabilizada a su costo de adguisicion. Las rencvaciones
y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, que no mejoran el
activo, ni prolongan su vida Gtil, son contabilizadoes a gastos de operaciones en la medida
en que incurre.

Deterioro - Activos no financieros

El valor segin libres de los activos no financieros de la Compafiia es revisado a la fecha de
reporte para determinar st existen indicativos de deterioro permanente. 5 existe algln
indicativo, entonces el valor recuperable del active es estimado,

El valor recuperable de un activo o su unidad deneradora de efectivo es el mayor entre su
valor en uso y su valor razonable, menos los costos para su venta. Para determinar el
vator en uso, los flujos de efectivo estimados futuros son descontados 2 su valor presente
utilizando una tasa de interes de descuento que refleje la evaluacidn de mercado corriente
del valor en el Hiempo det dinero vy los riesgos especificos del activo.

Fara propdsitos de la prueba de deteriorn, los activos son agrupados dentro del menor
grupo de activos que generan entradas de flujos por su use continuo gque son altamente
independientes de las entradas de flujos de ofros activos o grupos dc activos (unidades
generadoras de efectiva),

~ Una perdida por deterioro es reconocida si el valor segiin libros de un activo o su unidad
" generadora de efectivo excede el valor recuperable eshrnadn Las perd:das por deterioro
son reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas. :

Una pérdida por detertoro es reversada si ha habido aledn cambio en la estimacion usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada solo hasta
que el valor segiin libros det active no exceda el valor sestn {ibros gue hubiese side
determinado, neto de depreciacion o amartizagion sino se hubiese reconocids una pérdida
por deterioro.

Adelantos recibidos de clientes
La Compania manticne [a politica de rectbir abohos de clientes para garantizar los
despachos de cemento, kos cuales son aplicados a s cuenta por cobrar despues de

generarse la factura de venta. Estos abonos son contabilizados cotmo adelantos recibidos
de clientes,
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Hormigoti, S, A.
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan sur, 5. A.)

Motas a bos Estados Financieros
Par el afio terminado et 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Bﬂfbﬂasj

Arrendamientos financieros

Aquetios acuerdos de arrendamiento que transfieren a la Compadita los riesgos y beneficios
significatives caracteristicos de {a propiedad del bien reciben el tratamiento de contratos
de arrendamiente financiero, registrando al inicio del pericdo de arrendamienteo el activa,
clasificado de acuerdo con su naturakeza, v la deuda asociada, por el valor razonable del
bien arrendado, o el valor actual de las cugtas minimas pactadas, si fuera inferior. EL
importe de las cuoctas pagadas se asigna praporcionalmente enlre reduccién det principal
de la deuda por arrendamiento ¥ ef costo financiero, de forma que se obtenga una tasa
de interes constanta on el saldo pendiente del pasive. Los costos financieros se reconocen
en et estado de ganancias o pérdidas a (o largo de la vida del contrato,

Pravision

Lina provisidn se reconoce, 51 como resuitado de un evenlo pasado, 1a Compafita tiene una
obligacidn legal o implicita en ef presente gue pueda ser estimada con suficiente
fiabilidad, y es probable que una salida de beneficios econdimicos sea necesaria para
canceiar ia obiigacmn.

ana de antigiiedad y fendo de cesantia . o
kL Codigo de Trabajo indica que tos empleadores deberan establecer un Fando de Cesantia
para pagar a los trabajadores a {a terminacidn de todo contrate de tiempo indefinido la
prima de antigliedad y una indemnizacién en caso de LI despu:tu in]Llstiftcada 0 una
renuncia justificada. : o S
. Para et establecimiento del Fondo, el empleador cotizara trimestralmente fa cucta parte
. .relativa a [a prima de antigiiedad del trabajador (1.92% del salario) y el cince por ciento
- {5%) de la cuota parte mensuat de {a lndernmzacmn & que pudiese tener derecho et
" irabajador. o . ; _ .
Acclones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por la Compania se clasifican como patrimonio, stlo
enla medlda £n que no sa ajustan ala deﬁmcmn de un paswu O un 1ctwu fmanciern

Las acciones COMLTIES -::Ie la Cnmpama se ciasmcan oMo, 1nstrumentos de patrlrnnmn
impuesto sobre [a renta

Caorrientte

£l impuesto sobre la renta es el impuesto estimade & pagar sobre la renta gravable det

afio, utilizando la tasa efectiva vigente a la fecha del estado de situacién financiera vy
cualauier ofro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.
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Motas a los Estados Financieros
Por 2] aio terminado el 31 de diciembre de 2020
fCifras en Balbaas)

Diferida

El impuesto sobre la renta diferido es registrade utilizando el método activo y pasivo. Los
tmpuestos sobre a renta diferidos activo ¥ pasivo son reconocidos por {os efectos futures
de impuestos atribuibles a diferencias entre los valores an los estadoes financieros de los
activos y pasivos existentes v sus bases fiscales respectivas, Los impuestos sobre la renta
diferidos active y pasivo son medidos utilizando 1as tasas de impuestes vigentes que serin
aplicadas a la renta gravable en los anos en gue se espera que dichas diferencias
temporates seran recuperadas o ajustadas como ingresoe ¢ gasto.

Reconocimientn de ingresos

La Compafia reconoce sUs ingresos por venta cuando sus productos son facturados y
despachados v el derecho de propiedad, conjuntamente con todos los riesgos v beneficios
son transferidos al compirador, sobre la base de acumulade o devengado. Las ventas se
presentan netas de devoluctones o descuentos.

Reclasificaciones

Ciertas cifras de los estados financieros del 2019 han side reclasificadas para hacerlos
comparativos con su presentacion en el 2020, Dichas reclasificaciones no causan efectos
en la situacion financiera y resuttados de las operaciones presentadas en los estados
financieros a esa fecha, ~— - -

Estimaciones contables y juicios

Los estimados v juicios san continuamente evaluados con base en ta experiencia historica
¥ otros factores, incluyendo las expectativas de eventos futuros que se crean sean
razonables bajo las circunstancias. En el futuro, ta experiencia real puede diferir de los
estimados y supuestos. Los estimados y supuestos gue invelderan un riesgo significativo de
causar ajustes materiales a los montos registrados de los activos v pasivos dentro det
siguiente afio fiscal se presentan a contintacion:

Frovisian para pérdidas esperadas

La revision de tos saldos individuales de los clientes con base en la catidad crediticia de
cada uno, la tendencia de la economia y del mercado, y el analisis del comportamiento
historico de los saldos de clientes reconocidos como cuentas incobrables son factores
utitizados para estimar la provision que se debe establecer para posibles cuentas
incabrables, 1o gue imptica un uso elevado de juicio.
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fCifras en Balboas)

Vida util de propfedad, maguinaria, mobiliario, equipo y mejoras '
La propiedad, maquinaria, mobiliarie, equipe y mejoras son depreciados o amortizados
‘sobre sus vidas Gtiles, bas vidas dtiles se basan en las estimaciones de la Gerencia sobre

" el periodo en gque los activos deneraran ingresos, las cuales son revisados periédicamente

‘para ajustarlos apropiadamente. Los cambios en las estimaciones pueden resultar en

. ajustes significativos en los montos presentadus ¥ T'ECGI]GCIdGS en el estadn de ganancia o
. perdida en permdus esper:lfif:us = :

. _'Saldnsytransal:cmnes con partes relacmnadas R

.. Los saldos v transacciones can partes reLacmnacEas incluides en el estado de situacion
- financiera y el estado de ganancias o perdidas se resumen a continyacion: .

260,000 . .. .

: 15:

o L “Directivos y
Saldos conpartes . ~ . 0 “Empresas ' e;e::utw—::rs :
relacionadas: . re[g;]pnadas claves g Total
Activos: o
Cuenlas por cobrar . 4,919,_151 - 4,919 151
Pasivos! : |
Cuentas por pagar oL 403,204 403,704
L Accionistas 1,459,279 1,459,279
.Transa&ci{:-nes,: - . -
" Ingresos 345,347 - 345,347
U .Gastos: 1 o '
. Dietas - . - ' - 260,000
- . Administracion general 285,000 . - e 285,000
2019 .
_ - . Directivos ¥
-Saldos con partes .~ Empresas . . e;ecutwns
relacionadas: - - . relacionadas - claves Total
Activos:
Cuentas por cnbrar 6,033,712 - - 6,033,712
- Pasivas: R B . 3 IR ; L .
- Accionistas ¢ L A5%279 - 4,459,279
_ ' Transacciones: o .
- ingreses . - v 113,463 - 113,463
Gastos:
Dietas SR . . 300,000 300,000
Administracion general . 360,000 ER 360,000
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Motas a los Estados Financieres
Por el afo terminade el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Bolboas)

Términos ¥ condiciones de las transacciones con partes relacicnadas

Las ventas y compras de bienes y servicios entre partes relacionadas son efectuadas a
precios previamente pactados entre las partes. Las cuentas por cobrar y por pagar & partes
relacionadas no tienen garantias, no generan intereses y son recuperables o pagaderas en
efeckive. Mo estan sujetas a ningiin descuento por pmntn pago, ¥ son recuperables o
pagaderas en dolares de Estados Unidos.,

Las cuentas por pagar accionistas presentan un saldo de B/.1,459,279 en 2020 y 2019,
e5tas cuentas tienen un plan de repago que se llevard a cabo con el consentimisnto previo
de o5 acreedores existentes, siempre gue la compania genere un flujo de caja positivo,
demostiranda sostenibilidad que le permita el repago sin poner en riesgo la continuidad de
las operaciones por falta de liguidez. La deuda podra causar intereses al momento de ser
determinada por los acreedores y cuando el pago de estos no aferte las operaciones por
falta de liquidez. La deuda podra ser tibremente transferible sin necesidad de previo
aviso, ni autorizacion de los deudores,

Al 31 de diciembre de 2020, la Compahia ha reconocido una provision relacionada con la
recuperacion de las cuentas por cobrar a partes relacionadas por B/.1,64%,284 tal como
sa ravela an fa nota 18 de [os estados financieros.

Efectivo

Los saidos en efective se presentaban asi:

2020 - 2015
En caja 1,630 9 540
En bance - ahorro 4,478 332,542
En banco - a la vista 875,938 890,421

882,046 . 1,737473

Ei efectivo en cuenta de ahorro devenga una tasa de interés anual de 1% en 2020 y 2049,

Cuentas per cobrar, neto

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

2020 2(H9

Clientos _ 4,607 572 F.021,126
Frovision por deteriore de cuentas por cobrar (726,312} (807,849}
3,881,260 6,213,277

Otras 8,913 8,536
3,890,173 6,221,813
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Notas a los Fstados Firancieros
Por e afo terminado el 31 de diciembre de 2020
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Un resumen de [as cuentas par cobrar clientes, por antigiiedad, se detalla continuacion:

2020 2019
De 1 - 30 dias 1,170,885 1,657,211
De 3t - 60 dias . 95,330 719,448
Be 61 - 90 dias . 107,960 742,508
De 91 - 120 dias 6,092 . 488,588
Mas de 120 dias 3,227,305 3,413,371
4,607,572 7,021,126

La Compafita no mantiene ninguna garantia como segure de crédito.

La Compafifa aplica et enfoque simplificado de la MIF 9 para medir las pérdidas
crediticias esperadas utitizando una provision de pérdida crediticia esperada de por vida
para ctentas por cobrar comerciales, Para medir las pérdidas crediticias esperadas sobre
una base colectiva, las cuentas por cobear comerciales se agrupan en funcidn de un riesgo
de crédito y una antigliedad similares. L.os actives del contrato tienen caracteristicas de
riesao sirpilares a las cuentas por cobrar comerciales para tipos de contratos similares.

Las tasas de pérdida esperadas se basan en las pérdidas crediticias histéricas de la
Compafiia experimentadas durante et periodo de cinco afios anterior al final del periodo.
Luego, las tasas de pérdida historica se ajustan para obtener informacion actual y
prospectiva sobre los factores macroecondmicos que afectan a los clientes de la
Compania. ' Lo e L .

Al 31 de diciembre de 2020, la provision de pérdida esperada de por vida para las cuentas
por cobrar comerciales es la siguiente: . ' '

Wéis de Masde . Masde . Mas de 120

30 dias de &0 dias de 90 dias e - dias de
' Actua!  wencimients  vencimiento vencimiento venchniento Total
Tasa de perdida asparidy
Constedctaras iih 0% hx TE 4%
Promotoras % (1% 3 of 205
limporte brute en Libros
Constroctaras 78,700 47,088 16,923 f,092 1,940,109 2,270,038
Promotoras 292,530 48,247 1,03 - 1,304,246 2,137,535
IEBELE SN 95,330 Wy 6,092 3,227,304 A,607.572
Provizion de aeedida ' - - 3,57 427 T, 308 I, 312
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Los movimientos en la provision por deterioro para las cuentas por cobrar son los

stgaientes:
2020 2019
Saldo al inicio del ano 807,849 642,197
Incremento del ano (Nota 18) 115,837 189,407
Elirminacion de cuentas incobrables (197,374) (23,755)
Saldo acumuladeo al finat del aito 76,312 807,849
4. Inventario de materiales

El inventario de materiales se compone de los siguientes productos:

2020 2019
Piedra 04,178 81,729
Cemento 68, 0% &6, 197
Arena 48, 601 59,553
Aditivos 23,957 37,382
Combustible 11,638 17,029
Otros 1464 2,375
- 257,934 264,265
9, Pagos anticipados

Los pagos anticipados se conformaban de las siguientes partidas:
2020 2019
Seguros pagados por adelantado 178,526 125,056
Otros pagos anticipados 19,956 154 644
108,482 279,700
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10. Fropiedad, maquinaria, mobiliario, equipo ¥ mejoras, neto
La propiedad, maquinaria, 'mﬂ_h_iliar'iﬂ, equipo Y mejoras se resumen a continuacion:
2020

“Alimicio Reclasificacian - Al final
del aifo Adiciones - -y disminucién . - - del afic

Costo: Lo T
Terrens 655,929 . ' - £53, 919
Planta procesadors de o .

Concrato - 1L,692,459 48,618 (370,618 - 1,370,469
Echiftcio v mejoras B66, 436 - S BO&, 436
Equipo pesado .. -5,910,219 - {262, 706) 5,647,513
Vehiculos - S AT - {22,067) 253,533
wobiliaria ¥ equipo Lo 384,016 4,378 C s 388,392
Otros activos depreciables — 185,452 37,318 ' . sy

' 9 714t M .t {655,394 5,205,062

Bepreciacicn y amurl:lzaciun
actumufada: s .
Planta procesadora de o _ . . .

. concreto .. {10580y @ogem . . . . - . (1,125,892}
CRdificioy mejoras - 0 e {480,036 . {F249y DT - o (467,285)
CEQuipe posadn | T T (4,909,565) ¢ {56,199) s RER2T06 (4,703,058}

. ¥ehioulos Lo {194,328y ¢ . {4,008) .- 22,067 - ] {176,356)

.+ - Moblliarlo v equipo SORE Gl I X B S {798,738}

. Otros activos depreciables ©. - {102,202) -~ {16,007} - - S e {118,208

'_i?_.@.'? 323) . (Ui3de8y o 5 2B4F7Y .o (6,889,008
2709818 . (23,176) ... . . {370,618}, 2,316 024

Revaluacion de terrencs -~ 2,810,070 108,000 .. - o s Jeo o 2,518,090
Edificios y meforas - - - 206,542 - R 206,542
_Equipo pesade . .. 1,920,088 _ 1,713,672 . - - 3,643,710

G 4936700 1EIEFR . -l L 6,768,322

-'DEpreciacidnyamanfzamnn Con e R S

Do acumulada: St T T T e e T

- -Ediflcios y mejoras - - . L (206,544} - - 0 - Tl T {200, 54}

- Equipopesade .. . . . (1,221,232) . - {137,046) . {1,358,378}
Lo S L4277y RITN4E) {1,564,92%)

S ' o s 3508974 . 1,694,476 . 5,203,400
Lo Cestonmeto - -t T 0T a2igv4r 04,670,300 :m m} ' 7,519,424

;
;
4
:
;
:
-
;
:
;
:
:
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. M9
Al tnicio Al finat
detafio __ Adiciones ~__ delafio
Costo 9,608,104 162,037 9,770,141
Bepreciacion y
amortizacion acumidada (6,681,593 _{3TRAIG) (7,060,323
Losta neto 2,926,411 {216,653 2,709,818
Revallracion de terrenos 4,936,100 . 4,936,700
Deprodadan v '
amartizacion acumutada _ [tod3d gt §3B4,015) {1,437.776)
3,892,939 (384,015 3,508,924
Costo neto 6,819,450 (600,708 b, 218,742

Durante al ano 2020, la Compafia mantenia gastos de depreciacion y amortizacion por
B/.245,642 {2013: B/.745,864) como parte de los costos de produccion.

Bentro de la propiedad, maguinaria, mebiliario, equipo y mejoras, se mantiens equipo
pesado los cuales equivaten a cuarenta y cinco {45) vehiculos v /o equipos, asi como
tammbien {a Finca No.52675, los cuales constituian garantias requeridas para respakdar fas
sumas adeudadas a los Tenedores Registrados de las Emisiones de Bonos Corporativas
Rotativos Serie D y Serie E hasta por un monto de seis millones setecientos siete mil
novecientos treinta dotares (B/.6,707,930). Estos activos han sido establecidos en un
tideicomiso de garantia, el cual es administrado por |caza Trust Corporation.

Superavit por revaluacion

La Administracidn autorizd el 12 de diciembre de 2020, et avalud de 1a Finca No,52475,
Documento No. 1427897, de su propiedad ubicada frente a la carretera gque conduce a las
Maflanitas, aproximadamente a unos 400mts de su interseccidn con la Carretera
Panamericana, en el sector de Las Mafanitas, corregimiento de Las Mananitas de ciudad
de Panama, cuarenta y tres (41) camiones mezcladores de concreto {mixer) de marca
Mack, modelo GUB12E, dos (2) camiones mezcladores de concreto {mixer) de marca Yolvo,
un cargador de ruedas de marca Caterpillar modelo 938H v un camidn bomba de pluma
rrarca Mack modelo MR6885. Dichos avallos fueron realizados por Avance inspeccienes,
5. A,

El valor en exceso entre el valor en libros y el valor de mercado ha sido incluido como
superavit por revaluacion en |a seccidn de patrimonio.
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Hormigoti, 5. Al
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5.

Motas a los Estados Financieros

A

Por 2] afo terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

A continuacion, se presenta el movimiento det superavit por revaluacion:

Importe
Yalor de mercado 7,244,000
Yalor en libros As a2 378
Superavit por revaluacion 1,831,622
El superavit por revaluacién presenta el siguiente movimiente;
| . 2020 2019
Saldo intcial ~3,508,924 1,892,915
Revaluacion de tas propiedades 1,831,622 -
Amortizacion (137,146} 384,015)
Superavit por revaluacion 5,203,400 - 3,008,924
1. ﬁg:i_:i\ms por derecho de usg, neto .
Los activos por derecho de uso se detallan a continuacion:
020
© oo Alinicie - “o- . Abfinal
_....del afip - Adiciones . - - del afo
Coste e Lo R
- .. Eguipo de planta o . 98,136 s 98,126
- .Eguipo rodante y pesade .. . .1,393,35% . ... o0 - - 1,393,356
..+ : Equipo de laboratorio ' S 320 - 32120
R o 4,523,812 - e 1,523,612
" Depreciacién acumulada. . U Es7,052)  (28,413) _ {615,465)
-Costo neto R .- 936,560 . . - .(28,413) 208,147
2019 ._
Co U Algnicle . - Al final
del afic - Adicicnes del anc
Casto 1,523,612 ' . 1,523,612
Depreciacion acumutada {467,951} {119,101) {587,052}
Costo neto 1,035,661 {119,101} 936,560

Durante el afte 2020, la Compaiiia mantehia gastos de depreciacion por B/,28,413 (2019:
B/.119,101) como parte de los costos de produccin.

1




Hormigoti, 5. A.
f100% Subsidiaria de Corporacidn Breogan Sur, 5. AL}

Motas a fos Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

12.

Propiedades de inverstdn

Las propiedades de inversion se detallan a resumen a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del sfio £12, 810 612,810
Adquisicion de propiedad 334,520 "
Transferencia de propfedad (Nota 10) 370,618
Pérdida por incendio . A422,810) - o
Satdo at finat del ano 895,138 612,810

Las propiedades de inversion consisten en un terrenn, un apartamento ¥ una bodega
registradas a su costo de adquisicion.

Al 31 de diciembre de 2020 se transfirid de bos activos fijos a propiedades de inversion una
badega ubicada en el proyecto PH Ceniro logistico Dos Caminos, uhicada en el
carregimiento de Tecumen, con nlimero de Finca 30945341 con un valar de B/ 370,618, [a
ctial es alguilada a terceros.

La bodega con niknero de finca 30145341 garantiza obligacion bancaria de la Compaiifa,
tal como se revela en la Nota 13 de estos estados financieros.

Al 7 de enero de 20620 la unidad inmobiliaria ubicada en el corregimiento de Las Maiianitas,
ciudad de Panama, especificamente en el proyecto de Pargue Industrial de Gateras
denominado P.H. Tocumen Warehouse con un valor de B/.612,810, fue afectada por un
incendio gue destruyd la galera, gquedando solamente el terreno. Los dafios fueron
parciatmente reembolsados por la compafifa aseguradora Nacional de Seguros de Panama
y Centroamerica, 5. A. por la suma de B/.336,276 vy la suma de 586,534 por el valor
restante de tas mejoras a la propiedad, fue dado de baja por ta administracion tal como
se revela en ta nota 18 de los estados financieros.

La compahia mantiene contratos de alquiler por las propiedades de inversion. EL ingreso
por akqutler fue par BS.23,600 en 2020 (2019:34,713),
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Hormigoti, 5. A. -
{100% Subsidiaria de Corporacion Brecgan Sur, 5, A,)

Motas a los Fstades Financieros
For el afo terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Balboas)

13, Préstamos bancarios por pagar

Los préstamos bancarios por pagar se resumen a continuacion:

Banistmo, 5. A.
Linea de crédita hasta poir B/, 1,150,000 para ia emisidn de
cartas de cridito Stand-By {SBLC) por hasta 1 ano, para

garantizar parciaimente la compra de nuevns camionss con - - L.

vendimiento a corto plaze. Tasa anual de interés de LIBOR a
Gieses + 3 con un minimo de 6.25% en 2020 (2019 6.25%).
Garantizado con fianza solidarias ilimitadas de tos accionistas.

Banco General, S5, A.

Linca de crédito hasta por 8/.500,000 con vencimientoacorto |
plazo. Tasa de interés de 7% anual. Garantlzada ot ftanzas L

solidarias del accionista.

Unibank, 5. A.

Linea de crédito comerciat por un monto de 8/.1, 150,000 con
. focha de vencimicnta cn cnoro det 2021, Tasa anteal de intorcs
‘de 7.29% mas FECl. Garantizado con bien mueble y fianza

- solidaria de accaoniskas y curpc:ratwas de TDLA 1ﬂﬂ1 5 .E. y .

Em POraciin Breagan Sur, 5. A,

Prestamﬂ comercial por B/.225000 con vencimiento en

noviembre de 2021. Tasa de mteres anual de ?15%

Garantizadu con Finca Nﬂ 3N 45341

Multibank, nc,

Linea de crédite comercial por un monto de B/.650,000 con
yencitiento a Corto plazo. Tasa aneal de interés de 8% en
2020 y 2019 mas FECL. Garantizado con fianza sctidaria de

aocionistas ¥ corporativas e TDLA 1{){}1 S A ¥ Cﬂrpuracmn )

Brengan sur, 5. A

Bancn Mercanl::l 5. A, _ o

Linca de credito hasta por B.r' 650,000 on Z0M9 con
- yenciiento a corto plazo, Tasa de interés de 7% anual méas

FEC] en 201% y 2048, Garantizada con flanzas solidarias del

act‘mmsta ¥ f1anzas cmzafiaa con Gmpn Dt1 Panama 5. A

= Porcitn no corriente
- Parcibn corrienta
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2020 2019
1,150,000 550,000
375,000 500,000

. - 815,000 1,140,000
72,741 - 178,291
. 650,000 650,000
L - . 650,000
3,162,741 3,668,291

: . {160,502}
3,162,741 3,507,789
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Hormigoti, 5. A.
{100% Subsidinria de Corporacion Breogan Sur, 5. A}

Motas a los Estados Financieros
For el afo terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Bothoas)

14.

Condiciones ep contratos de linea de crédita

En fos contratos de linea de crédito, se han establecido ciertas condiciones que la
Companita debe cumplir; entre [as principales condiciones se revelan las siguientes:

= Subordfnacion de cuentas por pagar accionistas por B/. 1,400,000,

« Mantener un indice de apalancamiento ajustado de cuentas por pagar a accionistas
menor ¢ igual a 1.73

» Mantener un indicie de endeudantiento de un maximo de 2.25.

= Restriccion del pago de dividendos hasta el 508 de su ulitidad neta del ano anterior
siempre y cuando todas las condiciones de crédito estén en cumplimiento previa
natificacion del Banca.

e Mantener una razon de cobertura de servicio de ta deuda EBITDA de 1.5:1.

« Prenda del 50% de las acciones de |a sociedad Tu Lote, 5. A.

Pasivos por derecho de uso
La Compaiila mantiene contratos por pasives por derecho de uso por la adquisicion de

equipo rodante y maquinaria, los cuates se pagan con términos entre 48 y 60 I'HESE'E, a Lna
tasa de interés anual entre 6.75% y 7%, sestn el s1gu1ente detalle:.

: 1{110 ' 2019

Scotia Leasing Panama, S. A. 2,329,205 - . 0 370,836
Caterpillar Crédito, 5. A. de CV Sucursal _ ' '

Panama, 5. A, . Lo 109,260 0 0 0 128,858

Multileasing Financiero, 5. A. R 76,062 L. BB,28t

514,528 . 587,975

Porcion corrignte oo 191,436} (294,139}

Porcion no corriente 323,092 . 393,836

" A continuacion, presentamaos los pagos futuros de estas compromisos: -

20200 L Tl s T 383,680
2021 LT 29,83 T 283,190
2022 S e 93434 T 71,584
2023 AR 42,003 -
_ Y v 638,454
. Cargos financieras futuros Lo (40, 743) {50,479}
] 514,528 - 587,975
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Hormigeti, 5. A.
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)

Notas a los Estados Financieros
For el afo terminado el 21 de diciembre de 2020

15,

Debido a los efectes de la pandemtia de COVID-19 en el pais, se otorad a ta Compaiiia un
periodo de entre 6 y 18 meses en el que solo se cancetaron intereses sin abono a capital,
consecuentemente, tos vencimientos de los pasivos por derecho de uso se han extendida
basta 18 meses de sy vencimiento original.

Bonos corpeoratives por pagar
AL 3t de diciembre, la Compafiia tiene registrado los siguientes bonos corperativos de

mediano v largo plazo por pagar denominados en dolares de los Estados Unidos de
Morteamérica, bajo las siguientes series:

2020 219

Serie C - 615,500
Seria D 3,300,000 3,300,000
SerieE 2,000,000 2,004,000
5,300,000 5,915,500

Como se revela en la Nota 1, Hormigoti, 5. A. fue autorizada por ka SMV a emitir un
programa rotativo de bonos corporativos hasta por B/.15 millones, en series cuyo producto
serian utilizados una porcion para cancelar compramisos financieros y el excedente podra
ser utilizado como capital de trabajo, inversion de terrenos, maguinaria v/o equipo.

Paga de intereses:

Los intereses causados se pagaran trimestralmente, os dias 15 de los meses de marzo,
junio, sepliembre y diciembre de cada afio.

Redenclon anticipada:

Serfe Ay B

Ei ernisar podra redimir total o parcialinente la oblisacion de pago derivada de este Bano
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 haoa la
redencion anticipada mas una prima de redencion 1.5% sobre el saldo insoluto de capital
det Bono a ser redimidos si la redencion gourre antes de que culmine los dos (2) afios, 1%
si la redencion ccurre a los tres {3} anos, 0.5% si la redencién ocurre durante los cuatro
{4} anos a partir de ta fecha de emision.

Al 15 de septiembre de 2019, la Compania realizo 1a redencidn anticipada de la totalidad
de los bonos corporativos Scrie A y Serie B, con vencimiento en octubre de 2619 v enero
de 2021 respectivamente. Los bonos fueron redimidos por el saldo insoluto de capital mas
los intereses devengados hasta la fecha, mas una prima de redencion anticipada de 0.5%
sobre el saldo insoluto de capital. Estos fuercn pagados a los tenedores registrados de
acuerdo con los términos y condiciones de los bonos.
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Hormigoti, 5. A,
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Estados Financieros R
Par el afio terminado &l 31 de diciembre de 2020 ..
{Cifras en Balboas)

Al 11 de septiombre y 27 de noviembre de 2019, la Compaiiia realizd una emision de bonos
corparativos Serie D y Serie E respectivamente por [a suma de B/.5,300,000.

Al 15 de marzo de 2020, la Compania realize la redencidn anticipada de ta totalidad de
tos bones corporativos Serie C, con vencimiento en marzo 2021. Los bonos fueron
redimidos par el saldo insoluto de capital mas los intereses devengadaos hasta la fecha,

" mas una prima de redencion anticipada de 0.5% scbre el saldo inscluto de capital. Estos
fueron pagados a [Ds fenedores reglstradns de acuerdﬂ con. h:}s tE‘!'ITIlF‘IDS 1.f condiciones de
tas bonos. : :

Mediante resolucion No.249 del 2 de junio de 2020 emitida por L2 Superintendencia del

. Mercado de VYalores se resuelve modificar los términos y cobdiciones de los Bonos

. corporativos Serie Dy Serie E para reanudar los pagos a capital dispuestos a partir det 15
. de septiembre de 2021 y 15 de diciembre dE 1[}21 re_t.pectwamentc

A cnntmuacmn se presenta un resumen de estos

L . Emision St Fecha de
o herie - auturizada " Tasa de interé_g__;_[:_ggl____ R venmmtentu Garantia
N "-L1bur3rm=_'ﬁes+35£}%cunun e
oD s BeL3300,000 - minimode 6.50% SEPttembrE de 2025 Fideicemiso sobre
. Liber 2 meses + 3.590% <on un : bienes muebles e
r S BAZ000.000  mimimo de 6.50% -0 . . - Noyiembre de 2025 - inmuebles.

B/.5,308,000 U T

~ be acuerdo con su fecha de redencién, ta porcidn corriente y no corriente se desglosa asi:

2020 . 2019

" porcidn cordente | 1. L T L 39,043 720,652
Porcidnnocorriente . - T 0 e T 25,060,057 - 5,194,848

. 5,300,000 - - 5,915,500
Redendon parcial:
Se haran pro-rata entre los Bonos emitidos y en circulacion de {a Serie que se trate. Para
~ las redenciones PE!.I'C]E[LES, no habra un monte minime de saldn insnium a cap1tai Bioun
_purcenl‘.aje mammc- 0. maximo de saldo msoiuto a capltak :

A contmuacmn se presenta un resumen de Las garantlas y ubhgacmnes del emisor:

a La nferta puhhca es de hasta E.I’ 15 {}DG {}E}D maneda de cursm legal de los [stados
ledﬂs de ﬁ.merlca ' - Sl

b, Las mstrumenms dﬂ emisidn consisten en un programa mtatwo en el cual et saldo
insoluto a capital de [os Bonos emitidos y en circulacion en un solo momento no podra

exceder de B/.15,000,000. Este Bono generard intereses anuates de Libor tres {3)
meses mas 3.5% con un minime de 6,5% con frecuencia de pago trimestral,
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Hormigoti, 5. A,
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A}

Notas a {os Estados Financiereos
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Balhoas)

C.

El vencimiento de tos bonos corporativas es:

Serie C marzo de 2024
Serie I - septiembre de 2024
Setie E - noviembre de 2024

Los bonos estan garantizados con Fideicomiso sobre los bienes muebles o inmuebles y
depostto en efectivo en cuentas del Fideicomiso.

Mientras existan bones emitidos y en circulacian, la emisora se compromete a los
sipuientes:

1.

Cumplir con las disposiciones del Decreto Ley MNo.t del 8 de julio de 1999 y sus
reformas y tos acverdos reglamentarios gue incluyen, entre otras el pago de la
tarifa de supervision de tos valores en circudacion, la presentacion de los informes
de actualizacion, trimestral y anuates.

Motificar par escrito a la Superintendencia det Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, &. A. sobre la ocurrencia de cuatquier hecho de importancia
o de cualguier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus
abligaciones derivadas de los bonos, tan pronto tenga conochniento del hecho.

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

Mantener al dia sus oblisaciones frente a terceros.

Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas conkribuciones a
Lcs que esté obligado de conformidad con 1as normas legales aplicables.

Mantener vigente todos los Premisos y COmpromisos gubernamentales necesarios
para Hevar a cabo las operaciones de 1a Compafia,

Cumplir con las restricciones financieras:

— E pago de las cuentas por pagar accionistas estara subordinade al pago de
capital y de los intereses causados y no pagades correspondiente a bos bonos,
Fl palgu de los dividendos a accionistas hasta por un 50% de ta ganancia neta
anua
Apalancamiento financiero maxime 2.0 veces a partir del ano 2018. Ef calculo
de dicha razon debe considerar la subordinacion de las cuentas por pagar
accinnistas.

_Servicio de deuda minime de 2.0 veces a partir det afo 2018.
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Hormigoti, S, A,
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Estados Financiercs
Par el afio terminada el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Batboas)

f. Mienlras exislan bonos emitidos y en circulacion, ia emisorg se compromete a no
realizar lo siguiente:

1. HNo disolbyverse,
2. Enmendar, modificar ¢ complementar, su pactc social, estatutgs o otros
decumentos organizativos det emisor, salvo por la situacién peribdica de

directores y dighatarios, ¥ demas cambios que raznnablemente no se espere tenga
un efecto material y adverso. D

3. Efecluar cambios en ef control, estructura accionaria o en la naturateza de sus
cperaciones sin el previo consentimiento por escrito de fos tehedores.

Garantia fiduciaria:

Al 31 de diciembre de 201% la companiia mantenta un deposito de darantia por B/.615,000
el cual constituyen garantias requeridas para respaldar las sumas adeudadas a los
Tenedores Registiados de tas Emisiones de Bonos Corporatives Rotatives Serie C, Serie Dy

Serie E. Este depdsito habia side establecido en un fideicomiso de gal antla el cusl es
adm:mstrado por lcaza Trust Corporation.

16. Acciones de capital
La estructura de acciones de capital se presenla a continuacion:

2020 - 2019

Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas, _
emitidas y en circuiacion 500 acciones. 20,000 20,004
Capitalizacion de cuentas por padar accionista 2,000 2,000

22,000 - 22,000

Mediante Acta de Junta Directiva con fecha de 30 de mayo de 2019, se aprobo fa
capitalizacitn de 1as cuentas por pagar accionistas por el mento de B/.2,000.

t7. Distribucion de dividendes
En reunidn de Junta Birectiva v Accionista, celebrada el 22 de enerc de 2020, se

declararon dividendos al accionista por la suma de B/.536,111 en 2019 relacionados con
tas ganancias retenidas.

18



Harmigoti, 5. A,
{100% Subsidiaria de Corporacion Breagan Sur, 5 A)

Naotas a las Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Balboas)

18. Gastos generales v administrativos

19,

Las gastos generales y administrativos se presentan a continuacion

Perdida en saldos de parte refacionada

Tercerizacion de maneijo de personat (Mota 5)

BHetas (Nota 5}

FrovisiGn para pérdidas crediticias esperadas (Nota 7)
Honorarios profesionales y comistones

Pérdida por siniestro, propiedad de inversion {(Nota 12)

fnpuestos
Seguras
Legales
Alquileres

Reparacion y mantenimiento
Suscripciones y membrecias
Medidas de bioseguridad
Depreciacion (Nota 10y 11)

Viaja
Miscelaneos

Gastos de personal

Los gastos de personai se presentan a continuacion:

salarios ¥ otras remuneraciones
Cucta patronal

Yiaticos

Prestaciones iaborales

2020 2019
1,649,284 -
349,592 514,658
260,000 300,000
115,837 189,407
95,425 111,419
86,534 -
75,241 104,163
48,700 44,336
47,615 66,123
26,507 19,725
18,486 25,604
5,684 5,093
5,017
4,994 16,878
2,843 12,786
12,526 61,160
7,803,785 1,471,352
2020 2019
91,614 212,823
11,315 32,094
3,415 11,723
1,808 4,853
108,152 261,493

La Compafifa mantiene un total de 83 empleados a la fecha del informe.
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Hormigoti, 5. A.
(100% Subsidiaria de Corporacian Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Estados Financieros S
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020 . &
{Cifras en Balboas)

0.

Impuesto sobre la renta

" Ala fecha de los estados financiergs, las declaraciones juradas de renta de la Compadia

por los tres dltimos afios fiscales, incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2020,
estan sujelas a reyisidn por parte de la Direccidn General de Ingresos. Ademas, los
registros de ta Compafiia estan sujetos a examen por parte de las sutoridades fiscales para
determinar el cumpiimmnm Impueste Sobre la Transferencia de Bienes Corporales
Muebles vy la Prestacién de Servicios (ITBMS}). De acuerdo con la legislacion fiscal wgente

Ea Cumpama gs responsable por cualguier impuesto adicmnai que msuite de La revision.

. Mediante ta Ley Mo.8 de Equidad Fiscal, de 15 de marzo -::Ie 1{}1[} 50 mtah[ecm que las
. personas juridicas pagaran el impuesto sobre la rerata a una tasa I:Iel 25% sobre el monto

que resuite mayor entre:

o '4.- La renta neta gravable catculada por el método estabiecrdo en este titulo,

- 'La renta neta gravable que resulte de aplicar al totai de i mgresus gravables el cualro
plnto sesenta y siete por ciento (4.67 ).

Al 31 ‘de diciembre de 2020, de acuerdo con la Resolucion No.204-6149 emitida por la

Direccion General de Ingresos a favor de Blu Logistics, 5. A. con fecha del 21 de septiembre

Dt . .de 2020, se le concedid ta aprobacion para la Solicitud de No Aplicacién del Calculo

- 2020,

_ Mternat;‘-m det implesto Sobre La renta {CAIR) para los perm{ins fiscatﬁs 151 9 Eﬂl{] y 2021.

A la fecha deL informe, ia declaracidn de renta de ta Compania no ha 5ada presentada por
- ende, el impueste sohre a renta fue estimado bajo el metodo tradicional con base en una

tasa de 23% sobre Jia renta ncLa gravahle del. permdu termlnadn aL 31 de diﬂiembre de

La conciliacion entre la {permda} ganancia fmanc:era antes de 1mpuest0 subre la renta y

'ta renLa neta gravable a trewes ::Fel metﬂdo lradir_mnal se detaila a contmuacmn

Mas: .

“5020 g S 2019

T Menos;

{Perd:da} gananma antes de erlpLiEStﬂ - I : ;_' - __ {3_,(11_0_,?_5_1_} L T1,e20

e Custns yGaatus no deduclbiesyexentns : . _ - 2,139,710 oL 387,703
‘Ingresos no gravables S ": ": Lo : Lo A6y S (4,831)
¥ncen!:wc-5 fiscales Lo UL R e T o [3,956)
Gasto fiscal relacionado a d1fe1 encias tempuranas L {BO,790y - . 333,730
(Perdida fiscal) renta neta gravabLe AR S o (956,703) 757,809

" Impuesto sobre ta renta T e et 189,452
~ Reversién de impuesto sobre la renia 21313 o T (1,584)
' lmpuestu subre la renta S R - 187,868
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Hormigoti, 5. A.
{100% Subsidiaria de Corporacidn Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en Batboas)

Et impuesto sobre la renta diferido se origina por la diferencia temporal en el
reconacimients de dastos de depreciacion para los efectos fiscales con respecto at
reconoctimientos financierps, La legislacidn panamefia permite mantener diferentes
_metﬂdns de depreciacion para efectos fiscal.

' A continuacion, se detalia el calculo del impuesto diferido:

2020 019
Depreciacion fiscal 222,691 679,425
Depreciacian financiera (141,501} (497,831}
Difarencia temporal 80,750 181,594
Impuesto sobre 1a renta diferido - 25% 20,197 45,398

A continuacion, se detalla el movimiento deL impuesto sobre la |enta diferido por pagar

durante el afio:

e - 2020 2019
Saldo al inicio del afto 147,848 102,450
Reconocimiento del ano 20,197 45,398
Efecto neta en resultados 20,197 45,398

168 {}45 147 848

Saldo al finat det afio

21, Valor Razonable de {os trstrumentos financiercs

El valgr razonable de los actwas 1.r ELY ﬁnanmeros se apmmma a su valor registrade en
lil::ms. . oo . .. . . e

A continuacion, se muestran tos impartes en libres y los valores razonables de los activos
y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable,

Activos financieros no medidos al Yalor en - 2020
valor razonable libros totaf Valor razonable
- Mivet 1 Nivel 2 -Mivel 3 Tatal
Efectiva 882,046 - - - -
Cuentas par cobirar 1,890,171 = -
Cuentas par cobrar - Partes : L
relacionadas 4,91%,151 - e
Préstamos bancarios por pagar {3,162,741) _ - o= -
Bonos corporativos por pagar {5, 300,000} - e -
Cuentas por pagar proveedares {2,963,492) - - -
Cuenras por pagar - Accionista (1,459,279} - - -
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Hormigoti, 5. A,
{100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.}

Notas a los Estados Financieras
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Bathoas)

2,

Activos financierss: na medidos al Yalor en 29
yvalor razonable libras total Yalor razonable

Mivel 1 Mivel 2 Mivel 3 Total
Efectivo 1,232,473 - - . -
Cuentas par cobrar 6,221,813 . . - - -
Cuentas por cobrar - Partes
relacionadas 6,033,712 - - - -
Prestamos bancarios por pagar £3,668,2591) - - - -
Banns corporativos por pasar {5,915,500} - T . .
Cuentas por pagar proveedores §4,118,101) - - - -
Cientas por pagar - Accionista {1,459, 27%) - - - -

Instrumentas financieros - Administracién de riesgos

En virtud de sus ﬂperacmnes la Compafia estd expuesta a los sigulentes riesgos

: 'fmancmrc}s

+ - Riesgo de crédito

+ Riesgo de liguidez
s . Riesgo de mercado

En forma comun con todos los demas negocios, la Compaiia esta expuesta a riesgos que
surgen det uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y
nrocesos de ta Compania para administrar los riesgos y métodos utilizados para medirlos.

ia informacion cuantitativa admmnai respectn a ::hchuﬁ nesgns se presenta 2 |.D Largu de

estos estadus fmanmeru&

'Nr:r ha habido cambius sustantivos on la _expt}sicic’r_n.de la Compania a los riesgos de

" ipstrumentos financieros, sus objetivos, politicas y procesos para administrar dichos

riesgas o las métados utitizados para medirlus desde 105 permdus prewus a menos que se

'senaie Eu contrario en esta nnta.

i) -Pnncapales instrumentos financieres . -

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compaiia, de le ::uah:s
surge el. rigsgo por instrumentos fmanc:eros, son lﬂ5 srgmentes '

- = Efectivo y equivalentes de efectivo .
.-« Cuentas por cobrar - Clientes
" s .. Sobregiros, préstamos bancarios, hipotecarios, etc.
» . ‘Cuentas por pagar proveedores y de otro tipe .- -
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Hormigoti, 5. A,

(100% Subsidiaria de Corporacion Breogan Sur, 5. A.)

Motas a los Fstados Financieros

Par el afa terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Bolboags)

fii} Instrumenias finencieros por categoria

Los instrumentos financieros por categoria se presentan a conkinuacion:

Activos financieros a
valor razonabia con
cambios en resultados

Prestarmos y Bisponthie para
_.Euentas por cobrar la venta
2030} 2414

Actives financleros
Efectivoy
aquivalents de efectio
Cuentas por Cobrar
Cuerebas por cdgar -
Companias refacionadas

219 2020 2009

h L] 1,232,473
- 3,890,173 6,224,813

- 491945 a0 v

- BRI 13487 098

Pasivos financieros:

Préstarnos por pagas

Pasivas por dereche de 250
Sonos por pagar

Cuentas por padar  Preveeriones
Cuentas por pagar - Accionistas

Faslvos financleros a valar
razoiable can cambias en
resuttados

a2 219

Fasivas financleros a
cosla arkortizada

B -1 k.

3LERE AL 3,668,291

544,528 467 47
50 535,500
7,063,432 £,188, 10
1,453,379 1,459,277

{1ii) Instrumentos financieras no medidos a valor razenable

13,400,040 ‘Ib 749,146

Los instrumentos financieros no medidos al valor razonable incuyen: efective v
equivalentes de efective, cuentas por cobrar, cuentas por cobrar - Compafias
relacionadas, préstamos e hipotecas por pagar, cuentas por pagar - Proveedores,
cuentas por pagar - Companias relacionadas.

Algunos de tos instrumentos financieros identificados por ia Compafifa son de corta
duracidn, razon por la cual se presentan a su valor registrado, el cual se aproxima a

su valor Frazonahle,

Objetivos, politicas v procesos generales

La Junta Dircetiva tiene {a responsabitidad generat de ta determinacion de los objelivos v
potiticas de gestion de riesgos de 1a Compajifa, vy a la ver que conserva {a responsabihdad
final de éstos, la Junta Directiva ha delegado a autoridad del disoio v operacidn de tos
procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetives y politicas a la
Administracion de la Compafila. La Junta Directiva recibe informes de la Administracion,
a traves de los cuales revisa la efectividad de los procesns establecidos vy a adecuacion

de {os abjetivos v politicas.
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rofas a los Estados Financieros
Por 2] afo terminado ef 31 de diciembre de 2020
fCifras en Batheas)

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo
hasta dande sea pasible, sin afectar indebidamente la competitividad v flexibilidad de la
Compafifa. A continuacidn, se sefalan mayores detalles en relacion con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo surge debido a que el deudor, emisor o contraparte de un
active financiero propiedad de la Compafia, no cumpla completamente y a tiempo, con
cualguier pago que debia hacer a la Compania de conformidad con los términos v
condiciones pactados al momento en que {a Compania adquirio L origino el activo
financiero respective,

La Compafiia ostd expuesta principalmente al riesgo de crédito que surge de:

« Cuentas por cobrar - Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion
-::Ee rtesgo estahlecen limltes en iﬂs montﬂs de creditﬂ (‘v’er Mota ?} '

Adamnnaimunte Ea Admmmtracmn evalla y aprueba prEWamEnte cada COTRP oMo que

tnyolucre un riesgo de credito para la Compafia, basada en el historiat de crédito del

cliente dentro de los llrmtes estabiecidﬂs, y Las cuentas pur cubrar son. momtnreadaa
' penc}drcamente. o o _

. Cuenta corriente en bancos Para mitigar este riesgo, 1a Compama miamente mantiens
cuentas en bancos reconﬂcmns a ﬂwei local . L

Riesgo de mercado Co

‘La Compafiia estd expuesta al riesge de la fluctuacion en precio de los insumos para el
~ procesamiento del concreto que pudieran incrementar el costo total de los mismos. De

tsual manera existe el riesgo de una fluctuacion en fas tasas de interés que pudieran

afectar el costo del financiamiento de la planta. La Compafita conﬂadera que ambos r1esgc}5
. 500 manEJahiEs medaante una gestmn adecuada de su nperacmn :

Riesgo de liquidez IR s :

Es el riesgo que la Compaiiia encuentre chﬁcultades en eL cumphmienm de ias ohligaciones

refacionadas con sus pasivos financieros a su venc1m1enm que se hqmcﬁan medlanLe ta
L entrega the cfcctwu L {}EI’{} achc:- fmanclem SRR .

©olas pc-[rtu:as de La Cumpama para adrnmﬁtrar la E}quu:iez es asegurar, (=) La medida de o

.. -posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus ubligaciones a su

 vencimiento, en circunstancias normales y en condiciones de estres, sin incurrir en
perdldas maceptables o nesgns de danus a ia reputacmn de la Compama,
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Notas a los Estados Financieros
Por 2] afo terminado 2t 31 de diciembre de 2020
fCifras en Balboas)

Los principales instrumentos financieros y los vencimientos de pasives contractuales
utilizados por la compania se presentan a continuacion:

_ Hasta Mas de

' L mporte unahe un ano.

Efectiva " 882,046 BAZ,046 .
Cuentas por cobwar 3,890,173 3,890,173
Cuentas por cobrar - Parles relacicnadas 4,910 151 4,919,151

Hasta Mas de

importe Total un ano Un ano

Préstamos bancarios por pagar 3,162,741 3,246,869 3,246,865 -

Pasivos por derecho de uso 514,528 h45, 271 219,834 335,437

Banos corporativos por pagar 5,300,000 H,216,479 576,354 5,640,125

Cuentas por pagar - Proveedores 2,963,492 2,963,492 2,963,492 -
- 1,459,279

Cuentas por pagar - Accionistas 1,459,279 1,459,279
2N
Hasta Mas de
importe LN anc un &fo
Efectivo 1,232,473 1,232,473 -
Cuentas por cobrar 6,221,813 6,221,813
Cuentas por cobrar - Partes relacionadas 6,033,712 6,033,712
: : - - Hasta Mas de
Cimporte Total . - un afo L ano
Prestamos bancarios por pagar - - 3,668,291 - 3,925,071 3,764 589 160,502
Pasivos por derecho de uso . BB7 975 638, 454 283,680 3h4 ¥i4d
Bones corporativoes por pagar 5,915,500 6,244 784 1,081,516 h,142,968
Cuentas por pagar - Proveedores  4,118,1(1 4,118,101 4,118,1H -
St - 1,459,779

Cuentas por pagar - Accionistas 1,459,279 1,459,279 -

Riesgo operacional

El riesgo operacional surge al ocasionarse pérdidas por ia falla o insuficiencia de los
procesos, persohas y sistemas internos o por eventos externos que ne estan relacionados
a riesgos de crédito y liquidez, tales como tos que provienen de requerimientos legales y
regulatgrius, y del cumplimiento con normas y estandares corporativos generalmente
aceptados. - . - 7 o

Para administrar este riesgo, ka Administracidn de k1 Compafia mantiene dentro de sus

potiticas y procedimientos os siguientes controles: segregacion de funcignes, contrales
internos v administrativos.
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Motas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balhoas)

23,

Riesgo de mercads

1.3 compahia estd expuesta al riesgo de la fluctuacion en precio de los insumos para et
procesamiento det concreto que pudieran incrementar el costo total de [os misimos, De
igual manera existe el riesgo de una fluctuacién en fas tasas de interés que pudieran
afectar el costo del financiamiento de la planta. La compania considera gue ambos riesgos
son manejables mediante una gestién adecuada de su operacién. - :

Adnrinistracion de capital

La politica de la Compafia es maitener una base de capital solida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital, que la Compafita define como
ot resultado de las actividades de uperaciones divididas entre el patrimonio neto. La Junta
Directiva busca mantener un eqguiibrio entre una posible mayor renkabilidad con un menor
nivel de endeudamiento comparade con las ventajas de seguridad que presenta la posician
actual de capilal. Coo T

Efecto del COVID-1%

En diciembre de 2019, hubo un brote epidémico de neumonta de causa desconocida en

Wuhan, provincia de Hubel, China. La Organizacion Mundial de la Satud anuncio el 11 de
febrero de 2020 que COVID-19 seria el nombre oficial de la enfermedad.

La rapida expansion de la enfermedad hizo que la Organizacion Mundial de la Salud, el 30
de enere de 2020, la declarara una emergencia sanitaria de preocupacion internacional,
basandose en &l impacto que el virus podria tener en paises subdesarrollados con menas
infraestructuras sanitarias, -

Et 11 de marzo de 2020, ta enfermedad se hallaba en mas de 100 territorios a nivel mundial
y fue reconocida como una pandemia par la Organizacion Mundial de la Salud (OMS}).

Para prevenir la expansidn del virus, los gobiernas han impuesto restricciones de viajes,
cuarentenas, confinamientos, aislamiento social, cancelacion de eventos, v cierre de
estabtecimizntos. La pandemia esta teniendo un efecto socioecondmice disruptive y el
miedo a [a escasez de provisiones ha llevado a compras de panica,

La Compafia considera que producto de las actuales circunstancias producidas por el
COVID - 19, para el afio 2020 sus operaciones han sido afectadas por tas siguientes razones:

« Debido a ta suspension de eperaciones a nivel nacional para algunas industrias, la
compania se vio obligada a suspender las eperaciones por un periodo de 5 mases entre
fos meses de abril y septiembre, lo cual ha representade una reduccion sustancial en
las operacianes de un 71% en comparacion at periodo anterior.

+ la Compafifa se acogit a la suspensidn de contratos de la totatidad del personal par
este periodo v a las modalidades permitidas en cuante a reduccion de jornada taboral
y teletrabajo, a medida gue se reactivaron las operaciones.

30



Hormigoti, 5. A
{100% Subsidiario de Corparacion Breagan Sur, 5. A.)
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« ta extension de las medias de restriccion de movilidad v cierre de actividades
econdmicas ocasiond la necesidad de cubrir costos y gastos fijos {sesuridad,
mantenimientos, servicios basicos, entre otres) que afectaron la liguidez de la
Compafita.

= Se presentd una extension en los plazos de cobro de las cuentas por cobrar a clientes,
afectando el flujo de caja

La Compania tomo la decision de hacerle frente a dicho impacto por el COVID-19 para
el ang 2020 segiin sigue:

+ Se ha obtenido apoyo do las entidades bancarias, las cuates han otorgado extensiones
de entre 12 y 18 meses en los plazos de pago kos contratos de arrendamienta financiero
y perindos de gracia de préstamos comerciales, en tos gite en algunos casos solamente
se cobraron intereses.

» Se logrd una modificacion de términos y condiciones de los bonos corporativos Serie D
y Serie E extendiendo el pericdo de inicio de pagos por un periodo de 12 meses v,
cansecuentemente, ¢l vancimienio de estos.

« Se implementaron politicas mas agresivas de ventas para ganar clientes, ofreciendo
mejores precios.

= Se renegociaron los precios de materia prima con los proveedores, lo que senera un
costo menor; ademdas de una reestructuracion de cuentas por pagar, extendiendo los
plazos de pago.

» Se mantiene parte del personal con confratos suspendidos hasta afcanzar et 100% de
las operaciones de la Compania. ' S '
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B m.thHf.umpl

Al Fiduciario o

lcaza Trust Corporation {.7.C.}
Panama, repiblica de Panama

Hemué .a.-m.iitado los estados ﬁhanci_eros det _Fidéicﬂmiéé .Hunﬂiguti F 19-3!]3 .{én
adelante, el “Fideicomiso”™), gue es administrado por lcaza Trust Corporation (LT.C.)
como Agente Fiduciario {en adelante, el “Fiduciario), que comprenden el estado de
activos y activos netos al 31 de diciembre de 2020, los estados de ingresos y gastos,
cambios en los activos netos y flujos de efectivo por el afie terminado en esa fecha, asl

como las notas, que comprenden un resumen de pnlitlcas ccuntahles mgnlf catwas Y, otra
lnfarmac:én expilcatwa ' : : _

En nuestra npinicn ius estadns ﬁnanclems ciei Fldﬂicﬂmlsﬂ pur el aﬁa termmada el 31
de diciembre de 2020 han sido preparados, en todos sus aspectos impoﬂantes de
cnnfcnmdad con Ias Nmmas Intemacmnales de Infnnnacjén Fmanmera {NIIF}

Ease de Ia ﬂpmmn

: Hemos efectuadn nuestra audrtuna n:ie cunfarmidad n::on Ias Nnr‘mas Internacionales de
" Auditoria (NIA} Nuestras responsabilidades de acuerdu con dichas normas_.se
-describen mas adelante en la seccidn Responsabilidades del Auditor en Relacion cen
7 la Auditoria de los Estados Financiercs de nuestro informe. Somos independientes del
- Fiduciario de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesicnales de la Contabilidad
" del Consejo de Normas Internacionales de Elica para Contadores (Cadigo de Etica del
JESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra auditoria de
los estados financieros en la Republica de Panama. y hemos cumplido. las demas
- responsabilidades de é&tica de conformidad con esos requerimientos y con el Cadigo de
- .Itica del IESBA. Consideramos gue fa eu:dencta de auditoria gue hemos nbtenldo a5
: suf mente y aprapiada para ofrecer una hase para nuestra upanmn L -

..j Gtms asuntus :'_:'_ . P :" f ': RS e

o -Lc-s estadns f inancieros al 31 de dimembre de 2[]19 no fue.rc:n aud:tadns Ias mismos
- fueron summ:stradc-s par Ia admmtstraclén :-,r se. presentan snlc para prcpﬁsﬁﬂ de
: cc-mparacmn _ S . :

- ASSURANGE « TAX + ADVISORY + LEGAL .i
Eaqu“r‘:lly Panama Audit, S.A. trading es Baker Tily iz 8 mﬂrnherofﬂ'l.egluhﬂi natwudwf Baker Tty hitunamnat Ltdﬁ the mernb:{s of which are
soparate and Indepentdent fegal entities.




Responsabhilidades del Fiduciario en relacién con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de ls preparacion de los estados financieros de
conformidad con las NIIF, par determinar la aceptabilidad de la base de contabilidad y
por el control interno fque el Fiduciario determine gque es necesarie para permitir la
preparacion de estados financieros que estén libres de errores de importancia reiafiva,
debido ya sea a fraude o error.

En la preparacidn de los estadoes financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la
capacidad del Fideicomiso para continuar corme negocio en marcha, revelando, segin
comesponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocic en marcha vy
utilizande la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos gue el Fiduciario yfo
el Fideicomitenie tengan la intencidn de liguidar e! Fideicamiso © cesar sus
operaciongs, a bien no haya otra alternativa realista mas gue ésta.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Audrmrfa de los Estfados
Financieros

Muestros objetivos son obiener una seguridad razonable acerca de si los esiados
financierps en su conjunto astdn kbres de errores de importancia relativa, debido ya sea
a fraude o error, v emitir un informe de auditoria que contenga nuestra opinion.
Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre detectard un eror de
importancia relativa ciando éste exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y
se consideran de importancia reiativa si, individualmente o de forma agregada, puede
prevarse razenablemente que influyan en las cfemslanes ecﬂﬁnmj{‘.as gue los usuarms
toman basandose en estos estados financieros. '

Como parte de una auditorla de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos .una actltud de esoeptmisma prufesmnal durante tnda Ia
auditoria. Tamblen ' :

. tdentificamos y evaluamos los rlesgms de error de importtancia relativa en los
estados financieros, debide a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y oblenemos
evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una
base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error de importancia
relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
impoartancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, ornisiones deliberadas, manifestaciones  intencionadamente
grréneas o la evasidn del control interno.

» Obtenemos entendimianto dei control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefiar procedimienios de auditoria que sean apropiados en las
circunsiancias, pero no con el propédsito de expresar una opinién sobre la
afectividad det confrol interno det Fiduciario.



. Evaluamos lo apropiade de las politicas de contabilidad utlizadas y la
razenabilidad de las estimaciones contables v [a correspondiente informacion
revelada por el Fiduciaria.

- Cancluimos sobre lo apropiado de Iz utilizacién, por el Fiduciario, de ia base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia
relativa relacionada con eventos o condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar come negocio

" en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de importancia refativa,
s requiere gue llamemos fa atencién en nuestre informe de auditaria sobre la
_comrespondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas

. revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra opinidn. Nuestras

" conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta fa fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras
pueden causar gue el Fidelcomiso deje de ser un negocio en marcha‘ o

- Evaluamos Ia nresentacitn global, la estructura y el cuntenldo de Ins estados
 financieros, Incluida la informacidn revelada, y si los estados financieros
- representan las transacciones y hechos subyacentes de un mOdD que Iogran la
-presentamén razonable. - R e

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacidn con, entre otros asuntos, el alcance y ia
oportunidad de ejecucion planificades de la auditorfa y los hallazgos significativos de {a
audiotia, incluyendo cualquier deficiencia signdicativa del mntml mterna que
identifiquemos durante la auditoria. '

L

Panamd, Republica de Panamé
29 de abri de 2[321



Fideicomiso Hormigoti - FP 19-303
{(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacidn Financiera
31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

ACTIVOS Notfas 2020 2019
Efectivo 4 938 £15,500
Bienes inmuebles 5 2,468,000 3,466 320
Bienes muebles B 3,241,000 3,273,900
Total de activos 6,707 986 7,355,720
PATRIMONIO
Patrimanio del Fideicomiso 7 5,708,200 7,355,720
Deficit acumulado {214} -
Total de pafrimanio 6,707,986 7,355,720
Total de pasivos y patimonio 6,707,986 7,355,720

Las nokas son parfe integral de estos estados financiercs.
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Fideicomiso Hormigoti - FP 18-303
(Panamz, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Por el afio terminado ef 31 de diciembre de 2020

{CGifras en Batboas)
o 2020

2018

Gastos. . -

Gastos bancarios .. G 214

Total de gastos S L 214

Excedente de gastos sobre ingresos . ey

.- Las notas son parte intagral de sstoa estados financieros. . . o




Fidelcomiso Hormigoti - FP 19-303
{Panam4, Reptiblica da Panama)

Esfada e £ambios en el Patrimonic
Por el afo terminada el 31 de diciembre de 2020

fCifras en Balbaag)

Avmenta
Acvemulado
Patrimonio del  da Ingrasos Total de
Hatas Fidelcomiso  sobre Gastes Patrimonio
Saldo al 31 de diciembra de 2019 7,355,720 - 7358720
Aumnento o {disminucisr) Bisnes Fidelcomitdos {33,220 - {33,220
Aporte af Fideicomizo 200 - 200
Bevolucidn de apories y excedentes {614,500} “ {614.500)
Excadente de gastos sobre ingresos - {214} {214}
Saldo al 31 de diciembre de 2020 ‘6,708,200 {214) 5,707 086

Las notaa zan pare Integral de satos astados financierea.
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Fideicomiso Hormigoti - FP 18-303
{Panama4, Repihlica de Panama)

Estado de Flujos da Efectivo
Par ol ahc terminzado el 31 de diclembre de 2020

{Cifras en Balboas)

Notas 2020 - 28
Flujos de Efectivo por Actlvidades de Cperacidén
Excedente de gasios sobre ingresos o - {214} -
Efective neto utilizads en las actividades de operacidn . - G (214 - -
Flujos de Efectivo por Actividades de Flnanciamiento . . . "~ . | - . .
Devolucion de apoties yexcentes = 0 T T T (614,500
Aportes del fideicomiso o S S a0 -
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiansento S {614, 300) -
Disminucian neta del efectlvo - CL{E14.514) o -
Ffectivo 4l inicio del afo R o B15,500 615,608
. 4

Efectivo al final def afio

615,500

) T 986 - -

Las notas son parte integral de estos sstados financieros.

4




Fideicomiso Hormigoti — FF 19-303

lcaza Trust Corporation como Agente Fiduciario
{(Fanama, Reptblica de Parama)

Notas a los Estados Financieros
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas}

1.

Infornacion General

Hormigaoti, S.A. {fideicomitente emisar), e lcaza Trust Corporation {L.7.C.) (el
fiduciario) celebraron enmienda mediante Escritura 7,288 def 28 de agosto de
2019, en ia cual se nombra como nuevo fiduciaric en reemplazo del fiduciario
safiente {Owen & YWatson Trust Corp. hoy en dia ILH Trust {(Panama) Inc. de
fideicomiso irrevocable de Garantia en beneficio de los beneficiarios identificados
en el contrato de fideicomiso de acuerdo con las disposiciones de la Ley ntimero
uno {Neo. 1) de cinco {5} de enero de mil novecientos achenta y cuatro (1884} v sus
modificaciones mediante la ley veintiuno {21) de diez de mayo de dos mil
diecisiete (2017), que regula el negocio de fideicomisos en Panama, v sujeto a los
érminos y condiciones estabdecidas en ¢l contrato. Este fideicomiso serd
identificado como el “Fideicomiso de Garantia Hormigoti FP-diecinueve -
trescientos tres (FP 19-303})".

Homigoti, S.A. Sociedad anonima constituida y existente bajo las leyes de fa
Republica de Panama, medianie Escritura Plblica Ndmero 686 de 23 de enaro de
2008, otorgada ante la Notaria Tercera del Circuitc de Panamd, inscrita desde el
28 de enerc de 2008 en la Seccidn de Micropeliculas (Mercantdl) def Registro
Plblico en la Ficha 601012 y Documenta 1283112, con oficina principal ubicada
en Punta Pacifica, Torre De Las Américas, Piso 10, Oficina 1001. Oferta Piblica
de Bonos Corporativos Rotativos (los "Bonog™) por una suma no mayor a Quince
Millones de Ddlares {US$ 15.000,000.00), monada de los Estados Unidos de
América, suma ésta que representa 750 veces el capital pagado del Emisor al 31
de marzo de 2014, que serdan emitidos de fiempo en tiempo bajo un programa
rotafivg en el cual el saldo total a capital de los Bonos emitidos y en circiacion en
un salo momento no padra exceder la suma antes indigada.

Respaldo y Garantias

El cumpiimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos estara respaldado por
¢l credito generaf del Emisor. El Emisor, cuando lo estime conveniente, podra
garantizar las obligaciones derivadas de una 0 mas series de los Banos & ser
ofrecidos, mediante la constitucién de un Fideicomise de Garantia. Los bienes del
fideicomiso podran consistir en cuentas por cobrar del Emisor gue se originen de

los productos y servicios ofrecidos por el Emisor en el curso de sus negocios, asi

COMo por cualesquiera otros bienes, sean muebles o inmuebles, que de tismpo en
tiempo sean dados en fideicomisa por el Emisor o terceras personas,



Fideicomiso Hormigoti — FP 19-303

lcaza Trust Corporation como Agente Flduciarln
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros EEETETR T
Por e afio terminado el 31 de diciembre de 2020 - R

{Cifras en Balboas)

.. E} valor monetaric gue deben tener aquellos bienes dados en fideicomiso con
relacién al saldo insoliie a capital de ios Bonos emitidos y en circulacion de
- aquellas series determinadas por et Emisar a ser garantizadas por el Fideicomiso
de Garantia debera ser: {a) equivaiente a por lo menos el ciento veinticinco por
ciento (125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emifides y en circulacion
cuando ios bienes dados en fideicomiso consistan en cuentas por cobrar que se
originen de los productos y servicios ofrecidos por el Emisor en el curso de sus
negocios ylo bienes inmuebles, (b) equivalente al cien por ciento (100%) del saldo
.. inscluto a capitai de los Bonos emitidos y en circufacion cuando los bienes dados
en fideicomiso consistan exclusivamente en dinere en efectivo, y (¢} en caso que
los bienes dados en fideicomiso consistan en una combinacion de dinero en
-efectivo, cuentas por cobrar que se originen de los servicios y producios ofrecidos
por el Emisor en el curso de suUs  negocios yio -bienes inmuebles créditos
hipotecarios, el valor en confunio de tales bienes inmuebles y/o muebles debera
© ser equivalente a por lo menos ciento veinticinco por .ciento (125%) del saldo
- .insoluto a capital de jos Bonos emitidos y en circulacion no citbierto por los demas
..+ hienes dados en fideicomiso consistentes en dinero. El Emisor tendra el derecho
. en .todo -momento .a -reemplazar los . bienes dados en fideicomiso, :por su
. efuivalente ‘en dineto en. efective, cuentas. por.cobrar. que se originen de los
. -productos y servicios ofrecidas por -l 'Emisor.en el curso. de :sus negocios y/o
. “bienes inmuebles. De constituirse €l -fideicomiso, el Emisor - nofificard a la
. Superintendencia de Mercado de Valores, de tal evento mediante un Suplemento
- .al Prospecto Informativo, junto con la copia del Contrate de Fideicomiso a con al
. menos dos {2} Dias Habn!es antes -:ie fa Fecha de Dferta Respectwa Ia Sene que :
. estaré garantlzada ' S Do : L '

}I Lns blenes f dEEGOTﬂItId{JE garanttzan ei cumpllmaentﬂl de Ias ahligacmnes de la

" “Emisora a favor de los tenedores de los. Bnnns de 2 SE}’IE cD y E hasta pnr un

+ monto total de /7,800,000

'-Z_-'._:"Las -::lfras de dasempeﬁa f nanmem y ﬂl.ljD de efenﬁm mmprenden el permdn
o _entre el 1 de enero y. el 31 de ﬁ]memhre del aﬁu E{IZG ' : :

-'._EI Fldeacomlsn es admmlstratwu en Ias of icinas. del F1dumann - EdlflCID !GRA
- Calle Aguilino de la Guardia No 8, Ciudad de _F—Tfa_nama nggbliga_de Panamé.

o dzaza Trust Carporation 6uenta con licencia para ejercer el negocio de fideicomise,
. .expedida por la Superintendencia de Bancﬂs de F'anamé mediante Resolucmn_
: -_'-Nc: 12-96 de E. de nmnembre de 1996 : N D



Fideicomiso Hormigoti — FP 19-303

leaza Trust Corporation como Agente Fiduciario
{(Panama, Republica de Panama)

Nntas.a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

Los estados financieros fuemn apmhadns pur la Adm:mstracmn para sk Emiﬁtﬂﬂ el
29 de abrrl de 2621

2. Base de Preparacion - - A
Base d& preparacidn

EI Fiduciario registra Ias transaccmnes dei Fid&lcﬂmlﬁﬂ segun Ia baae de costo
hlstcrlco : . :

-Los estados financ:erus han sido preparados de conf-::nrm:dad con Nurmas .
'-Internacmnaies de Infurmacldn Fmanc:era (NIEF} : o

- -Moneda funmc:-naf yde presentacmn -

LGS astados f inanciergs estan expreaadns en baibnas {B/.), la umdad manetarla
de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio can el dékar
{USD) de los Estados Unidos de Ameérica. La Repuiblica de Panama no emita
‘pape! moneda propio y, en su fugar, el dc—lar de I-:-s Estadns Umdus de Amenca es
'utilizado como. muneda de curso Iegal ' N TP :

3. Resumen de Ias Politicas de Contabilidad Significativas - - e

Las politicas de contabilidad detaliadas a continuacion han sido aplicadas
consistentemente por e} Flduclarm a tndus Ics permdos ;Jresenta-:ins en, estas
estados financieros. - N C

Efectivo - El efectiva comprenden el efectiva vy los depésitos a la vista altamente
liquidos que son facilmente convertibles a un manto concrmdo de efectwn 3,r estan
suletc-s a un riesgo no signlf cativo de cambios en su valor. -

Reconocimiente de g astos del fi demamlsa} Las gastus del Fidemﬂmlso se
reconocen canforme se incurren. -

~Aportes al Fideicomiso - Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen los
flujos destinados por el Fideicomitente, segin este o autorice v los contratos de
servicios conexos, son reconocidos como aportes al active neto del Fideicomise
conforme se reciben.




Fideicomiso Hormigoti -- FP 19-303

Icaza Trust Corporation como Agente Flducmrm L
{Panama, Repdblica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros
Por el afto terminado el 31 de diciambre de 2020

{Cifras en Balboas}

Valor razonable de los instrumentos financieros « El valor razonable estimado
es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser negoctados en
una transaccion comiin entre las partes 1nteresadas dabldamente mformados ¥
en condiciones de independencia mutua. : : .

[ as estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada,
bvasada en estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos
financieros. Estos estimados no reflejan cualquier prima o descuenios que pueda
resultar de la oferta para la venia de un.jnstrumento financigro particutar a una
fecha dada. Estas estimaciones son ‘subjetivas por naturaleza, inveolucran
incertidumbre y mucho juicic, por lo tanto, no pueden ser determinadas con
axactitud. Cualquier cambio en las supos;mnnes o crlterlns puecie afectar en furma _
significativa Ias estimacmnes ' - S SR Lo

Fl valor en - libros de los depdsitos en banco, instrumento financiero més
importante se apmxlma asu 1ufak}r raznnable pur su Ilqurdaz y uencam;entn a corlo

-plazo.
4. ' Efectivo Do e S
N - S T 2020 U209

5. Bienes inmuebles B

. Propiedad ubicada frente a la calle Pesé, que comunica el se-:tur de Beien con el
. sector de Las Mafanitas. Fecha efectiva del avalio reahzadn a la pmpledad 2 de

o enero de 2[}25 coma se -:ietalla a centmuacmn Lo - L L

o i'ﬁ_pciﬁn :de Valor

- de Mercado
_ : - {Sequin avahilo
.- Ndmero de T realizado por
Finca/Folio Real - Cadigo de Ubicacion ' ~ Avance)

oD2eYs - '_'_'8??1 . _ 3,456,000



Fideicomiso Hormigoti — FP 19-303

Icaza Trust Corporation como Agente Fiduciario
{Panama, Replblica de Panama)

Motas a los Estados Financieros
Por ] afio terminado el 31 de dicliembre de 2020

{Cifras en Balboas)

6. Bienes muebles

Consisten en treinta y cinco {39) vehiculos yfo equipos que se detallan a

cantinuacion:
VALOR DE
MERCADO
SEGUN
AVALID DE
__.... EQUIPD {MARCA - MODELD - MOTOR Y CHASIS PLACA  ARO  ENERO 2020
MACK MODELO ©w713, MOTOR E5W3272, CHASIS -
TMZAG1{CASMMaTY1Y - A2RE20 2004 - . 50,000
MACK MODELD ©Vr13, MOTDR  ESW2257, GHASIS
1MZAG] TG IBMO4A580 BI5AZZ 2008 50,000
MACK MODELGC CV513, MOTOR AMT3356X1498, CHASIS
1M2AGO2C 183030 g27474 2008 40,000
MACK MODELO V513, MOTOR AMY33X1203, CHASIS
1M ZAGO2 CABMONANIE 827475 2005 40,000
MACK MODELO CVET3, MOTOR AMI3355X0051, GHASIS
1M2AGOICoSM002081 82747 2008 40,000
MACK MODELG V713, MOTOR  ESW3I2E3,  CHASIS
HE2AG11CTEMa487 15 D2EE19 2006 R, 000
MACK MODELO Cw713, MOTOR  ESW341, CHASIS
1 BEZAG T CXEMOSE56T 825821 2008 50,000
MACK MODELD MRSAES, MOTOR AT1G0BXO438, CHASIS
MK 97 GATMO3S296 3g1488 2007 174,000
©MACK MODELD GUBI3E, MOTOR MPSRIEE57, CHASIS
TMZAX 1 BC7OMONSEES 862134 2008 70,000
MACK MODELD GUSI3E, MOTOR MP8017084, CHASIS
1M2AX 1 6C5aMO0ERT0 BBZ135 2004 70,000
MACK MODELD GUSIIE, MOTOR MPEO18SSS, GHASIS
1M2AX1BCOSMO0SEES 862136 2009 70,000
MACK MODELO GUS13E, MOTOR 85552, CHASIS '
TAZAX 1 BCRANOREST 862302 2005 70,004
MACK MODELG GUSI3E, MOTOR 487887, CHASIS . ' L
T ZAXABCISMODEATS o | 852386 © 2008 70,000
MACK MODELD GUSTSE, MOTOR 85518, CHASIS -
1MERAX 480 43MON565 1 I i || 2008 70,000
MACK MODELO GUS13E, MOTOR 85521, CHASIS
AMZAXTEC 40005558 BR23G3 2004 70,0600
MACK MODELG  GUR13E, MOTOR 88538, CHASIS
1M A% 1 BCEAELIGE5S BGR2388 2000 70,000
... . {Continia)}



Fideicomiso Hormigoti — FP 19-303 -

Icaza Trust Corporation como Agente F;duclarm
{Panama, Repiblica de Panama) : :

Notas a los Estados Financieros
Por el afio tarminado el 31 de dlclemhre de zuzn

{Cifras en Balboas}
{Continuacion) IR
T T " VALCR DE
. MERCADO
_ _ .- BEGUN
o o O . AVALUG DE
. EQUIPC {MARGA - MODELQ - MOTOR Y CHASIS PLAGA - ANG ENERG zuzn
MACK MODELO GUR13E, MOTOR 497893, CHASIS -~ .-
142401 8CTIMOOES T oo T 862305 - 2009 ?ﬂ 000
SUZU NMRS5H-23, MOTOR 377702, GHASIS " :
- JAANMRESEET 100026 ACBOB4 2014 S 12,000
MACK MODELD GLU213E, MOTOR MPB1024318, CHASIS 0 = e
1ZAXK 1BCREMD24350 ADTZ48  C20d4 .- 120,000
- MACK MODELO GUS13E, MOTOR MPB1024623, SHAZS ' E
AMZAX1RCXEMO24354 - C . AB7249 2014 - . 120,000
MAGCK MODELO GUA13E, MOTOR MPEI1024614, CHASIS - - . 0 e
132AX 1ACAEMD24353 AB7Z51 2094 120,600
MACK MODELO GUS13E, MOTOR MP81024473, CHASIS . - @ - | o
D AMZAXABCEEMOZ4352 R EREE T 1ABT25{] 2644 0 0 120,000
“MACK MODELO GUR13E, . MOTOR -MPB1024456, CHASIS - ol '
L UAMZAXTOCEEMO24351 - L Dt T T '---_:_Aa?zﬁz Coo2014 T 120,000
"MACK MODELD GUB13E, MOTOR MPai028497, CHASIS | .. I
. IM2AX18CAEMO25301 ACES3E 2014 . L 120,000
‘MACK MODELD GUSI3E, MOTOR WMPA10285i3, CHASIS : S i
1MZAX 18CREME25262 ACBE41 . 2014 . 120,000 |
“WMACK MODELO GUE13E, MOTCIR MPS1028655, CHASIS S :
© MZAX A0 EMO2S25] ' B ACBB42 2014 - 120,000
TOYOTA  HILUX,  MOTOR 2KDIS261368,  CHASIS - c S
. MROFR22G200TOTIS6 .~ o n oo o ATBE0- . 2014 .. 12,500
. TOYOTA . HRUX, - ‘MOTOR -.';zmsamas_ai, . CCHASIS oo
. MROFR22GE007S2232 -+ Ul Tt AMTRQS U 2IMB . - 11,100
' MERGCEDES BENZ MODELO ~° MEI0OD, OMOTOR oo e oeirlonnon
FTEOS530BI7026, CHASIS WOCDASFBIFAS 12442 AU4372 - 2015 - . . 28,000
. MERCEDES BENZ MODELD ML30D, CMOTOR R e
© 2TROBGADAATOSE, CHASIS WDCDASFRAFAS12100 ©OAUAETE . C204E - 0T T 30,000
. NISSAM MODELO FRONTIER NFEDD MGTGR YDQ5632BG?F‘ . o o
oo CHASBES 3NGCDIIDAZKIS448T o © AURESE. 2016 - - T 14,000
T MACK MODELD GU813E MDTOR MF&1{154?31 GHAElS B
U AMZAXRCAIEMO2Y7IT - R . AM4G21 . 2015 0 '-_132 o0
- MACK MODELO GUS13E, MOTOR ! MF‘!UEEUSE EHAS_}S P
- iM2AX 1 BCIFMO27263 ' AM4922 o 2015 0 - 2000
‘MACK MODELO GUB1IE, MUTOR MP$1051?52 _CHASIS R
©iM2AX1BCTFMO27262 AM4923 2018 0 . T132,000
L MACK MODELD GUB‘IEE MGTGR MF‘1{}51?50 GHASES.Z_ T T
D IM2AXIBCARMAZT26Y - .'-.'AM4924. 2015 . L 00 1132,000
" PLANTA DOSIFICADORA S‘FEPHENS THGRI]UGHBRED LU oL oapde o 207,000
. - 8ILOS DE CEMENTO Silos y Tanques 150 Toneladas . - _:_ TR ;' e 68,000
.- SHOS5 DEGEMENTGE:LDsyTanquesBSTnnelad&a L TSR L I 1 ¢
- PLANTA RE E‘-DNCRETD PORTA'_[IL STEPHENS U e
"'IHDRGUEHBRED o DRl e el 0008 . - 185,800

3,241,004
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Fideicomiso Hormigoti — FP 19-303

Icaza Trust Corporation como Agente Fiduciario
{Panama, Repiiblica de Panama)

Motas a los Estados Financieros
Por el aio terminado ef 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

7.

Fat_r_imonio cel fidetcomiso

El Patrimonio Fideicomitido {el "Patrimonio Fideicomitido™ seran todos aquellos
bienes que, de fiempo en tiempo, sean fraspasados al Fiduclario por Ef
Fideicomitente Emisor o por terceras personas, con el fin de garantlzar ias
Obligaciones Garantizadas, incluyendo:

» Una cuenta bancaria a nombre del Fiduciario per cuenta rjel FIdEICOI'I‘IJSl_‘J
Hormigoti FP 19-303 :

= Treinta y nueve (39} vehiculos yfo eguipos. -

= Finca numero cincuenta y dos mil seiscientos setenta y cinco {52675), roflo
trainta y un mil ciento sesenta y uno (31161), documento fres (3), seccién de
propiedad del Registro F'uhilcn de Panama ¥ debidamente regtstrada a
nombre del Fiduciario.

Contingencias

Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, &l Fideicomiso no esta invelucrado
en litigios o reclamacién alguna que sea probable que origine un efecto aduersc
significativo en su sltuacmn o su dasempenﬂ f nancrerns U

AMarco regulatorio .

La Ley 21 de 10 de mayo de 2017, que establece las normas para la reguiacion y
supervision de los fiduciarios y del negocio de fideicomisos vy dicta otras
disposiciones, decretada pnr la Asamblea Nacmnal estahieae entre sUS articuh:-s
lo siguiente: : o S

» Articulo 29. Contabilidad separada por cada fideicomiso: La empresa fiduciaria
debera llevar contabilidad separada por cada patrimonio fideicomitido. La

- informacion contable de cada uno de los fideicomisos, que incluya los activos o
bienes que lo conforman, sus obligaciones financieras o acreancias, ingresos y
egresos, deberad mantenerse actualizada y  debera acompafarse de
documentacion de respaldo, como contratos, facturas, recibos y cualguier otra
documentacién necesaria para sustentar la transaccion de cada patrimonio
fideicomitide.
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Fideicomiso Hormigofi — FP 13-303

caza Trust Corporation como Agente Fiduciario
{Panama, Reptiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciemhbre de 2020

{Cifras en Balboas)

Dentro de los tres meses siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal, & fiduciario
presentara a la Superintendencia de Bancos un estado financiero auditado de los
fideicomisas administrados, que incluya a todos los fideicomisos administrados por
la Fiduciaria.

El estado financiero a que se refiere este articulo debera cumplir con las normas de
contabilidad, técnicas y prudenciales gque [a Superintendencia de Bancos
establezea para el efecto.

La informacién a que se refiere el primer pamafo de este articulo debera
mantenerse y estar disponible por un periode no menor de cinco afios, contados a
partir del Gitimo dia del aiio calendario dentro del cual las transacciones para las
gue aplican estos registros fueron completadas.

Los estados financieros de Fideicomisos de Garantia Hormigoti — FP 19-303 al 31
de diciembre de 2020 han sido emitidos en cumplimiento con el citado articula.
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PACIFIC
CREDIT
- RATING ‘estigl

Hormigoti, S.A.

Sector Construccion/Panama

VEdipe da Analizis

Radrigo Crtaga lolanda Montuar {502} BRE35-2166
fis] ati I i i iNESEHEr. COMm

Fecha de Informacion 1 dic-18 dic-13

Focha de comie 1110712019 25/09/2020
Programa de Bonos Corporativos Rofatives A A~
Parspectiva Estable Metpalivia

Significado de la calificacién
Categoria A: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccidn son adecuados, sin embargoe, en
periodos de bajas en la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.

Con &l propésite de dlferenciar las calificaciones demésticss de las infsmacionales, se ha agregado una (PA) a 2 callficaciin para indicar gine 52 refiers sdio
a emisoresfmisiones de cardoter doméstico 8 efacfuarse en &l mercado panamefn. Esfas caleganzaciones podran sor conpeneniadas s compEpaniese,
mudiante o signos (+5) mejorands ¢ desmejorande respactivamente Ja califcacién alcanzada enlre las calegarfas AA y B.

La informacién empleada an fa preserte calflcacidn provians de fuentes oficlales; sin smbargo, no garanizamos ls confiabiidad e inlegrided de Ja mizma,
por o GUE No N02 haoemas responsalies por algin emor u omisiti por el uso de dicha informacidn, La calficacidn otorgada o emifida por PCR constituyen
una svaluscidn sobre sl fasgo invelucrsdo ¥ una opinisn sobre la calidad cradificia, y fa misma no implics recomendacion pars cOMPrarn, vendar o mantener
un valor; ni una garantia de pago de esfe; ni estabilidad de su precio y puede estar sulels 8 scluafzacidn en cualgiier momento. Asimisme, fa prezents
calificacion de desgo es indspandiamte y no ha side influsnciads por ofras actvidades de fa Califradora,

Raclonalidad

La calificacian del Programa de Bonos Corporativos Rotativos de Hormigoti, 5.A, se fundamenta en la mejora presentada
da los indicadores de rentabilidad como consecuencia del incremento en las ventas y la reduccidén de los costos, asl como
los adecuados nivelss de liquidez mostrados. La calificacién considera, ademds, la apropiada cobertura de la emisian y
las garantias suficientes para el cumplimiento de las obligaciones financieras.

Perspectiva
Estable

Res urh en Elecutivo

» Mejora de los indicadores de rentabilidad: Al 31 de diciembre de 2019, Hormigoti, S.A. presentd una utilidad neta
de B, 478.4 millares, mostrando un significativo crecimiento interanual de B/, 685.7 millares como consecuencia del
incremento en las ventas (+2.8 %) y de la contraccion en los costos de ventas (4.3 %); dado que en el afio 2018
habian presentado una pérdida del ejercicio por Bf. 207.4 millares. Debido a este crecimiento an la utilidad antes de
la amortizacién, los indicadores de rentabilidad mostraron una significativa mejora interanual en donde el indicadeor
de rentabilidad ROE (retorno sobre patrimenio) se ubicé en 12.1 %, registrando un incremento interanual de 2.6
puntos porcentuales (diciembre 2018; 2.5 %), mientras que el indicador de rentabilidad ROA (retorno sobre activos)
se situd en 3.7 %, presentando un crecimiento de 2.9 puntos porcentuales (diciembre 2018: 0.8%).

» Adecuados niveles de liquidez: A la fecha de andlisis, los activos corrientes de Hormigoti, S.A. se situaron en B/,
142 millones, mostrando un incremento interanual de 4.9 %, dado el aumento presentado en el efectivo y en las
cuentas por cobrar a partes relacionadas. Por otro lado, los pasivos corrientes presentaron un saldo de B/. 91
millones al mostrar un decrementa interanual 2 %, como consecuencia de la contraccidn de los bonos corporativos
por pagar a corto plazo debido a que redimieron anticipadamente dos series en el afio 2019 {Serie Ay Serie B) y de
que para este cierme no se presentd sobregiro bancario. Por lo tanto, el capital de trabajo de la empresa se ubicd en
B/. 5.1 millones, siendo superior al capital de trabajo mostrado el afio anterior (B/. 4.3 millones). Asimismao, el indicador
de liquidez comiente mostrd una mejora interanual al pasar de 1,47 veces, en diciembre de 2018, a 1.57 vecas, en
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diciernbre de 2018, Esto denota que la compafiia cuenta con la liquidez comiente suficiente para hacer frente a sus
obligaciones financieras de corto plazo.

*  Apropiadas Garantias: Los bonos estén garantizados por el fideicomiso de garantia el cual cuenta con los siguientes
bienes fideicomitidos: i) Derechos consistentes en Cuentas por Cobrar; i) Serie de bienes musbles, consistentes en
treinta y tres(33) vehiculos y/o equipos; iii) Un (1) bien inmueble, que consiste en la Finca numero cincuents y dos mil
seiscientos setenta y cinco (52675), con un valor de tres millones trescientos ochenta y un mil délares
(US$3,381,000.00), totalizando en B/, 10.9 millones, lo que otorga a las series emitidas una cobertura de 139.5 %.

* Adecuada cobertura de la emisién: Hormigoti, S.A, presenta un EBITDA (ingrescs antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones) negativo en el afio 2020 de US$ 84.1 millares como consecuencia del paro en las
actividades econdmicas a causa da la pandemia mundial; y asciende en Ios préximos afios hasta los US$ 5.8 millones.
Por la tanto, la cobertura total de EBITDA sobre gastos financieros promedio es de 5.16 veces, donde en el 2020 se
presenta la menor cobertura & incluso negativa de 0.12 veees. Por otro lado, la cobertura del servicio de la deuda
presenta una cobertura fotal de 2.3 veces, siendo el minimo en &l 2020 con un valor negative de 0.06 vecas y luego
s& incrementa a 3.33 veces en el 2021, monto suficiente para pagar sus obligaciones financieras. Cabe resaltar que
Hormigoti, S.A. acudié a solicitar una dispensa de emisiones la cual consiste en postergar el pago de intereses de los
bonos de las Series D y E hasta el afio 2021, esta dispensa ya fue aprobada por la Superintendencia del Mereado de
Valores de Panamaé.

Metodologia utilizada ¥

La apinidn contenida en &l informe se ha basado en la aplicacién de la mefodaologia de calificacion de riesgo de
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes v emisores de Fanam&, con fecha 09 de
noviembre da 2017,

Informacidn utilizada para la calificacidn _

« Informacion financiera: Estados Financieros auditados de diciembre 2010 a diciembre 2019.
+ Informacidn operativa: Estadlsticas de produccian, ventas, principales clientas y proveadores.
* Informaclén emision: Prospecto de la emisidn, proyecciones financieras

Hechos de Importancia ;

»  Huelga en el sector de construccitn del 18 de abril al 18 de maye causd que la operacion de la Empresa disminuyara
a su minima expresion,

+  Durante el afio 2018, la Empresa inicit un sistema de optimizacian y mejora en sus disefios de concretos, con objetivo
de mejorar la rentabilidad, sin descuidas Ia calidad del producto.

= Enel 2020, la pandemia ocasionada por el virus COVID-19 ha ocasionado una pausa en |as actividades econdmicas
del pals, en donde el sector construccién ha sido profundaments afectado dado que no se han reanudado las
actividades en este sector,

+  Durante la segunda mitad del 2020 se difiere &l servicio de la deuda acorde a las disposiciones gubemamentales.

Contexto Econdmico

A diciembre de 2019, la actividad econémica de América Latina y El caribe, segin lo indicado por el Fondo Monetario
Internacional, sigue siendo lenta y avanza tenuemente. Para el 2019, el crecimiento estimado de la region fue de 0.1 %,
mostrando un crecimiento débil; aunque se proyecta que se recupere en los siguientes periodos y presente un crecimiento de
1.6% y 2.3 % para 2020 y 2021, correspondientemente. Cabe mencionar que, segun datos del FMI, la tasa de crecimiento de
2019 es la mas baja desda 2016, aflo en el que la region suffié una contraccidn de 1 % tras el estancamiento en 2015, El
decracimiento en la aceleracion vivida en 2019 se debe, entre ofras cosas, a las sostenidas tensiones comerciales entre
Estados Unidos y China, que afectan a las exportaciones, asi como al precio internacional de las materias primas, las cuales
son una importante fuente de ingresos para las economias de la region, Aunado a lo anterior, la incertidumbre politica ¥
econdmica en paises clave de la regidn también tuvieron un efecto adverso en la tasa de crecimiento. Segun datos del FMI,
Mexico y Chile, dichas tasas sufrieron un recorte en sus perspectivas de crecimiento: el primere, consecuencia de la confinua
debilidad de la inversion y, el segundo, por las tensionas sociales sufridas durante el Glime semestre del afio. De igual manera,
=@ presentaron tensiones politicas y sociales en paises como Ecuador, Bolivia y Pend, lo que mitiga el crecimiento de |a regicn
y aumenta la incertidumbre. Sin embargo, estas condiciones adversas se vieron moderadas por una revision del crecimiento
&l alza de Brasil, tras una mejora de la postura del gobiermo respecto a las pensiones v el sector minero, lo que mejora las
condicienes de inversian en el pals. Se espera que las tensiones financieras globales contintien, a causa de la situacion actual
del COVID-19, causandao condiciones financieras globales restrictivas.

Por su parte, Panam4 sigue siendo uno de los palses referentes de la region como consecuencia de su dinamismo. El
crecimiento de Panama para el 2019, segdn datos del Banco Mundial, es de 3.5 %, menor al pramedio de los Olimos 5 afios
de & %. Esto Ultime, producto de que este afio la economia se encontraba en un periodo de recuperacion econdmica,
arrastrada de 2018, consecuencia de una disminucion causada por el bajo rendimisnto en el sector de construccidn Y SENicios,
los cuales son sectores importantes para el desempeno de dicho pals. Para 2020, el déficit probablements superara el limite
fijado por la regla fiscal de 2,75% del PIB, ya que serd necesario respaldar la economia e incrementar el gasto en salud pdblica
dada la actual situacién de la COVID-18. Asimismo, se espera que la inflacién se mantenga contralada en 2 %. Por su parte,
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este aumento en su crecimiento actual y proyectado tambign se ve influenciade por una mayor inversidn extranjera directa
{IED), la cual, segln datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC), a septiembre 2019, habla aumentado un 15.9
o4 (+B/. 4,735 millones) en comparacion al mismo periodo del afio anterior; influenciado por las actividades de mina y canteras
y al comercio al por mayar y minorista. Asimismo, segun estadisticos preliminares, se espera que la recaudacion fiscal en
Panama disminuya y gue el gasto por parte del gobisrno aumente, causando un deéficit fiscal alto. Las autoridades estiman
que, de no comegirse esta tendencia v de no tomar medidas correctivas respecto al gasto presupuestario, el deficit fiscal
alcance hasta el 4% del PIE en 2019,

El indice mensual de actividad econdmica (IMAE) de Panama crecia 3.25 % a septiembre de 2019, segin datos del del Instituto
Macional de Estadistica y Censo (INEC). Entre las actividades que tuvieron mejor desempefio al tercer trimestre del afio, estan
comercio y logistica; el primero incentivado por mayor demanda mayorista y minorista y el segundo incentivado por las
actividades del sistema portuario nacional y las operaciones del canal, el cual se amplio, Asimismo, sectores como el de
explotacién de minas y canteras, el agropecuario y el de suministro de electricidad y agua, tuvieron un buen desempefio. Por
su parte, el sector construccion tuvo una desmejora de 2.6 % al tercer frimestre de 2019. Segun datos del INEC, los ingresos
del canal aumentaron 5.9 % de forma interanual y el valor total de comercio mayorista en la Zona Libre de Colon tuvo un
decrecimiento de 11.3 % respecto al mismo periodo de 2018. Panama cuenta con una calificacion de riesgo soberano de
BBB+ con parspectiva 'Estable’, obteniendo una mejora en su calificacidn {la segunda vez desde 2012), a raiz del consistents
cracimiento econdmico durante los Oltimos afios, por encima de los paises pares,; su adecuada diversificacion econdmica, gue
ha contribuido 2 duplicar el PIB per Cépita; a la estabilidad en los cambios de administracién y cumplimiento de sus
responsabilidades y, a los esfuerzos de foralecimiento de la transparencia y las regulaciones del sistema financiero.

Contexto Sector

En términos generales, las perspectivas del sector son moderadas para el 2020, considerande que la perspectiva
econdmica puede ser moderada para este periods. En términos cualitatives, la reforma a la ley de tasas preferenciales
para incentivar los créditos hipotecarios puede mejorar el sector inmobiliario, especificamente en el sector de vivienda,
con la esperanza de revitalizar la inversidn en el sector de construccion. Mo obstante, el sector construccion se puade ver
afectado desde el punto de vista rentable debido al alza de los salarios para los préximos cuatro afios, especialmente en
obras del sector plblico que poses una mayor participacion en mano de obra que el sector privado.

Sector Construceion:

El sector construccién se ha visto afectado por el ciclo econdmico de Panama, el exceso de oferta en el sector inmobiliario
no permite a las constructoras recuperar el capital para invertir en nueves proyectos. El numero de edificaciones
culminadas para el tercer trimestre fus mayor al mismo periodo del afo anterior, de igual forma, el ndmero de nuevas
edificaciones en vivienda individual se redujo. La agilizacion de tramites para aprobacion de proyectos de construccion
por parte de la DOYC podria ser un factor favorable en este sector.

Es importante considerar que la rentabilidad en los proyectos publicos se puede ver afectada debido a la carga de mano
de obra y &l aumento en los salarios por la convencitn colectiva 2018-2020, A pesar de que el sector privade tiene una
carga menor en mano de obra, debido a use de maquinaria y equipo, es un factor a considerar y no se puede pasar por
alto en dichos proyectos.

Sector inmobiliario:

Si bien en los Ultimos afios el sector inmakiliaric habla presentado un crecimiento, la reduccidn en este sector an
septiembre de 2019 es una muestra del desarrollo moderado de los dos Gltimos afos, reflisjando la sobreoferta de casas
y apartamentos en el pais, Segun datos del INEC, para el tercer trimestre de 2019 el nimero de edificaciones culminadas
de casas y apartamentos aumentd notablemente, con un total de 4,952 edificaciones (tercer trimestre 2018: 2,403
edificacionas),

Los factores que generan expectativa a la mejora del sector vivienda es la reforma a la ley de tasas praferenciales,
incentivando a familias jévenes y nuevos profesionales que tengan un acceso mas flexible a préstamos hipotecarios, para
formentar la venta de casas y apartamentos dentro de la banda de precios entre 120 a 180 mil balboas. En adicion, el
nuevo gobierno ha mostrado un interés en reactivar la economia de este sector, realizando el pago de deuda de 4388 a
los bancos por concepto de intereses preferenciales.

Analisis de la institucidn
Resefia

Hormigoti, S.A. es una sociedad andnima debidamente constituida conforme a las leyes de la Replblica de Panama, tal
como consta en la Escritura Publica No. 886 del 23 de enero de 2008. La compafila inicio operaciones en octubre de
2009. Hormigoti, 5.A. se dedica al suministro de concreto en la Replblica de Panamé para proyectos medianos y de gran
escala. Sus plantas de procesamiento estan ubicadas en el corregimiento de Mafianitas en el area dos de Tocumen, al
Este de la ciudad y la ofra en el distrito de la Chorrera, corregimiento de Guadalupe, al Oeste de Panama.

Hormigoti S.A. pertenace al grupo de la Corporacién Braogan Sur y opera comercialmente bajo |a marca de “Alia
Concretos®. Asimismo, Hormigoti S.A. es tenedora del 100% de las acciones de Breogan Properties 5.A. Por su parte,
Breogan Properties, 5.A. se dedica a la administracion de propiedades.
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El Emisor atiende clientes de diversos tamarios y analiza factores claves estratégicos tales como volumen, ubicacién,
cliente y condiciones de pago de dichos clientes. Entre los principales clientes del Emisor figuran: RI Group, Constructora
CUSA, FCC, Grupo Ortiz, Promotora Casas Pacificas, Grupo Quartier, Urbania, Grupo OTI, Grupo Reble, Ripard Holding,
Grupo Latorraca, Conconcreto Internacional, Grupo Riga, Grupo Urbis, Arco Construcciones, The Group, Civil Wark.

Objeto

Hormigati, 5.4, es una empresa dedicada a la produccion de concreto premezelado bajo un sisterma de dosificacion que
permite la correccion automatica por humedad y un registro de consumo de materias primas por metro clbico, lo que
asegura volimenes de produccion exactos y ademés un acabado homogéneo v de alta calidad.

Sus procesos son fotalmente autornatizados, cuentan con rigurosos controles de calidad, amplia gama de productos y
servicios, extansa experiencia en el mercado nacional e internacional, han hecho posible la participacicn de la Compafiia
en proyectos a nivel regional.

Goblerno Corporativo

El capital autorizado de la entidad es por la suma de B/. 20,000 compuesta por quinientas (500) acciones comunes can
un valor nominal de B/ 40.00 por acciones, Asimismo, Corp. Bregan Sur SA es tenedora del 100% de las acciones de
Hormigoti, 5.A.

Accloniata Partlclpacidn

Corp. Bregan Sur 5S4 100%
Fuente: CIFVElaboraclan: POR

Los argancs de gobierno de Hormigoti, S.A. incluyen la Junta Directiva y la Gerencia. La Junta Directiva es el drgano
supremo de la sociedad, teniendo las atribuciones definidas en el Cédigo de Gobierno Corporativo. Por su parte, la
administracion de la Corporacién se encuentra a cargo del Gerente General (CEQ).

MRECTORIO
Enrique Atveraz Gil Director f Presidente
Jorge Amande Endgue Alvarez Fonseca Director [ Secretario
Fietro Gozzo Perez Director f Tesoraro

Fuente: Hormigoti, 5.4, / Elaboracion: PGR

ORGANIGRAMA

Fuente: Hormigol, 5.4, f Elaboracidn: PCR

Responsabilidad Social Empresarial
Horrnigoti, 5.A. cuenta con los respectivos estudios de impacto amblental categoria 1 para cada una de sus plantas, en
los cuales se establecen las mitigaciones y controles exigidos por las leyes de la Replblica de Panama. Algunas de las
acciones de mitigacidn que la Empresa implementa en sus plantas de produceién son las siguientes:

+  Colector de polvo en la zona de carga de los camiones mixers,

+  Colector de polvo en los silos de almacenamiento de cementa.

s  Tinas de sedimentacidn para los desechos proveniantes del concrata.

+ Barreara de sedimentacion con geotextil para evitar la salida de residuos fuera de la planta de produccian.
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+ Barrera vegetal para minimizar ruido y polve hacia los vecinos.
= Regado constante de materiales y el patio durante el verano para evitar el levantamiento de polvo.

Operaciones y Estrateglas
Operaciones

Hormigoti, S.A. inicié operaciones en octubre de 2009 y se especializa en la fabricacién, comercializacién y venta de
concreto premezclado (hormigén). La Empresa cuenta con dos plantas de procesamiento. La primera, Mafanitas, esta
ubicada en &l comregimiento de Mafianitas en el area dos de Tocumen, al Este de |a ciudad y cuenta con una capacidad
de once mil seiscientos metros cibicos (11,600 m®). La segunda planta, Chorrera, esta ubicada en el distito de la

Charrera, cormegimiento de Guadalupe, al Oeste de Panama y posee una capacidad de seis mil metros clbicos (6,000m®).

Entre sus principales competidores se encuentran Cemex, Argos Panama, Hormigon Express y Concretex. Hormigoti,
5.A. cuenta con una participacion de mercado de 10.5%, |a cual ha aumentado a través de los afios. Asimismo, la emprasa
cuenta con contratos establecidas con un plazo minimo de cuatro afios.

CONTRATOS

Contratos de Suminisiro M* Aproximadoa i Monto Estirnada
FCC PTAR Arraijan 23,000 2 afios ] 3,105,000
FOC Corredor de las Playas 200,000 4 afios ® 28,000,000
Grupa Bl The Sands 35,000 2 afios 3 5,075,000
Grupa Rl Grey & Botanika 11,000 1 afic § 1,540,000
Grupo Quarier Quriier del Mar B, 000 2 afnos % 1,160,000
Promotora Valdeza 50,000 4 Bfics 5 8,100,000
Promotora La Floresta 48,000 & afos 5 6,480,000
Grupo Dtiz Anllle Hidréulico Morte 12,000 2 aflos $ 1,680,000

Fuente: Hormigofi, 3.4, / Elaboraclédn: PCR

Esztrategias

Las estrategias de Hormigoti, $.A. s centran en dos pilares principales, costo y ventas. En cuanto el costo, la estrategia
de la Empresa s mejorar sus margenes a través de la optimizacion de sus procesos de mezclade, sin descuidar la
calidad. Adicionalmente, estan implementando un programa de compras al por mayor para la compra de aceites, diésel,
llantas y otros insumos para lograr, a traves de contratos de suministros, mejores precios con sus proveedaores,

En cuanto a las ventas, la estrategia de la Compafila es mantener y aumentar su cartera de clientes, diferenciandose de
la competencia, garantizando la calidad de sus productos y ofreciendo un servicio a la medida de sus clientes. También
ofreciéndoles valor agregado a través de sus empresas aliadas, las cuales venden agregados y pinturas, como parte de
la estratagia de crecimiento de la empresa. Hormigoti, S.A. pretende aumentar su volumen de venta, aprovechando las
optimizaciones que han obtenido y de esta manera, brindar mejores precios a sus clientes.

Adicionalmente, la Entidad cusnta con las siguientes estrategias al futuro:
« Establecer Alia concretos como |a tercera concretera del pals.
« Consolidar el volumen en la Chorrera.
»  Aumento progresivo de sus margenes a través de la implamentacion de procesos de optimizacion de sus disefios,
glianzas con sus proveedores e incrementacion de su volumen de produccion,
«  Restructuracién financiera de la deuda,
= Implementacion de un software para la optimlzacion de disefio y manejo de calidad.
+ Implementacién de un sistema de CRM.

Ventaja Competitiva \ ;

Entre |as ventajas competitivas de Hormigoti, 5.A. se encuentran la calidad, ya que todas sus plantas estan automatizadas
y cuantan con laboratorios para llevar un adecuado control de calidad. Asimismo, el personal esta capacitado para poder
garantizar la calidad del producto. Adicionalmente el producto terminado tiene un precinto de seguridad para garantizar la
calidad y velumen del producto. Asimismo, se realizan monitoreos diarios de las materias primas.

La Empresa ofrece un servicio personalizado a los clientes, en donde se les provee asesoramiento para elegir el producto
adecuado. Adicionalments, Hormigoti, 5.4, forma parte de un grupo de empresas con una larga trayectoria que cuenta
con mas de 50 afios de expariencia en |a industria de la construccion. En sectores como mineria, construccion, transporte
de matera prima y promocion inmaobiliaria.

Hormigoti, 5.A. cuenta con alianzas estratégicas con clientes de renombre en la Repdblica de Panama, pemitisndoles

mantenar un flujo constante de ingresos, Adicionalments, cuentan con mas de 30 afios de experiencia en el negocic de
premezclado y mas de 50 afios en la industria de la construccidn.
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Anilisiz Financiero

Activos

Al 31 de diciembre de 2019, los activos de Hormigoti, S.A totalizaron B/, 23.4 millones, presentando un incremento de B/,
1.1 millones (+5 %) respecto a los activos en diciembre de 2018. Este aumanto estuva liderado por el incremento en el
efactivo, los depdsitos en garantia y los adelantos a adquisicidn de inmuebles en 43.3 %, 77.56 veces y 3.30 veces:
respectivamente. El aclivo corriente mostrd un crecimiento interanual de B/. 857.3 millares (+4.9 %) debido al aumento
del efectivo y cuentas por cobrar a partes relacionadas, presentando alzas interanuales de B/. 372.3 millares (+43.3 %) y
B/ 221 millares (+3.8 %}, Adicionalmente, el active no corriente también mostné aumentos interanuales al pasar de B/. 8.8
millones a BY. 9.3 millones (+5.21 %). Este aumento estuvo liderado por el incremento en los adelantos a aduisicién de
inmuebles en B/. 554.8 millares (+3.3 veces) y por el alza en los depdsitos en garantia los cuales corresponden a la
garantia que se mantiene para hacer el pago correspondiente a los tenedores de los bonos en circulacion. Cabe resaltar
gue la propiedad, maguinaria, mobiliario, equipo v mejoras mostrd una contraccion interanual de 8.5 % debido a las
depreciacionas realizadas a estos activas.

EVOLUCION DE LOS ACTIVOS
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® Activos Corrientes 4 Aclivos Mo Cormientss

Fuente: Hormiges, 5.4/ Elaboraclan: PCR

Los actives corrientes representaron el 60.5 % del total de los activos de la institucion. El activo corriente estuve compuesto
principalmente por las cuentas por cobrar, cuentas por cobrar a partes relacionadas, efectivo, pagos anticipados e
inventarios de materiales con participaciones de 43.9 %, 42.5 %, B7 %, 2 % ¥ 1.9 %, respectivamente, sobre el total de
los actives corrientes, Por su parte, el active no corriente representd &l 39.5 % del total de los activos y estuvo compuesto
principaimente por |a propiedad, maquinaria, mobiliario y equipo (67.2 %), seguido por los activos bajo contratos de
arrendamientos financiercs (10.1 %), los adelantos & adquisicion de inmuebles (7.8), los depdsitos en garantia (6.8 %) v
las propiedades de inversién (8.8 %). Cabe resaltar que la principal operacidn de la empresa se centra en la fabricacion y
venta de concreto premezclado, por lo que la maguinaria y los activos bajo contratos de arrendamiento utilizados para
cumplir con esta funcitn representa una importante cuota de los actives no corrientes.

COMPOSICION DEL AGTIVO CORRIENTE COMPOSICION DEL ACTIVO NO CORRIENTE

Efeclivo Propiedad, maquinaria,
mabiliario, equipo y
mejoras, neboe

» Aciivos bajo contretos de

arrendamienios financiarcs

 Cuentas por cobirar, neta

B |nventario de matarialas 1 Adelanios a adquisidn de

inmuehles

mPagos anticipadaos B Propindades de inversion

W Cuentss por coorar - Parles H |Inventario de respuesios

relacionadas
® Fonda de cesantia

u Adelantos a proveodores

Fuente: Hormigali, 5.4,/ Elaboracldn: PCR Fuanta: Hormigol, S.4. ! Elaberacidn. PCR

Pasivos

Al cigrre de 2019, los pasivos totales de Hormigoti se situaron en BY. 16.3 millones, registrando un aumento interanual de
7.7 % debido al crecimiento registrado por los bonos corporativos por pagar de BY. 1.7 millones (+47.4%), producto de las
nuevas series emitidas que ahora se encuentran en circulacion para el repago de las primeras series emitidas, asi como
para cancelar deudas y compromisos financleros. Acompainiando esta alza, los préstamos bancarios por pagar a corto
plazo mostraron un impertante incremento interanual de 32.2 %. Esto debido a que la compafila registra préstamos y
lineas de crédito con cinco bancos del sistema de Panam, totalizando un total de préstamos por pagar de B/, 3.7 millones,
de los cuales BS. 3.5 millones son porcidn corrignte,
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EVOLUGCION DE LOS PASIVOS

dic,=15 dic.-16 dic-17 dic.-18 dic.-19
® Pasivas Corriente # Pasives Mo corientas
Fuanta: Harmigoti, 5.4, { Elaborachén; PCR

A la facha de anslisis, los pasivos se compusieron en 55.5 % por pasivos corrientes, donde las cuentas por pagar a
proveedores representaron el 45.5 % de los pasivos corrientes, los préstamos bancarios el 38,7 %, bonos corporativos
por pagar &l 8 %, gastos acumulados y otras cuentas por pagar el 3.7 % y el restante 4.1 % estuvo compuesto por
arrendamientos financieros por pagar y por los adelantos recibidos de clientes. Por ofre lado, los pasivos no corrientes
representaron el 44,5 % del total de pasivos, donde los bonos corporativos por pagar a largo plazo representaron el 71.8%
del total de estos pasivos; seguido por las cuentas por pagar a los accionistas, y los arrendamientos financieros con
participaciones de 20.1 % y 4 %, respectivamente. Cabe resaltar que las cuentas por pagar a accionistas se encuentran
subordinadas por lo que no pusden ser canceladas. La composicidn de los pasivos es congruente a la operacion y la
situacion financiera en la que se encuentra la compaiia ya que la deuda ha sido utilizada para la adguisicion de maguinaria
¥ generar mas aportaciones al capital de trabajo.

COMPOSICION DEL PASIVO CORRIENTE COMPOSICION DEL PASIVO NO CORRIENTE

Sobregira bancarlo # Préstamos por pagar

m Fréetamos bancarios por

pagar m Arrendamientos financieros

par pagar
= Arrendamientos
financieros por pagar = Bonos corporalivas por

m Bones corporalivos por pergar

pagar
Cuenlas por pagar -
» Cuentas por pagar - Acclonistas
Provesdores
# Adelantos recibidos de MpARs 2bra e o
clientes
Fuente: Hormigodi, 5.4,/ Elaboracién: FCR Fuente: Hormigoll, 5.4, ! Elaborackin: PGH

Liquidez y Capital de Trabajo .

A diciembre de 2019, los activos corrientes de Homigoti, S.A. se situaron en B/, 14.2 millones, mostrando un incremento
interanual de BY. 657.3 millaras (+4.9 %), dado el aumento presentado en el efectivo por B/, 372.3 millares (+43.3 %) y en
las cuentas por cobrar a partes relacionadas por BY. 221 millares (+3.8 %). Por otro lado, los pasivos corrientes presentaron
un saldo de BY. 9.1 millones al mostrar un decremento internanual en B/. 181.9 millares (-2 %). Esta disminucion fue
consecuencia de la contraccidn de los bonos corporativos por pagar a corto plazo debido a gque redimieron
anticipadamente dos series en el afio 2019 (Serie A y Serle B) y de que para este cieme no se presentd sabregiro bancario.
Por lo tanto, el capital de trabajo de la empresa se ubicd en B/. 5.1 millones, siendo superior al capital de trabajo mostrado
el afio anterior (B/. 4.3 millones), Asimismo, el indicador de liquidez corrienta mostréd una mejora interanual al pasar de
1.47 veces, en diciembre de 2018, a 1.57 veces, en diciembre de 2019, Esto muestra que la compafifa cuenta con |a
liquidez corriente suficiente para hacer frente a sus obligaciones financieras de corto plazo.

INDIGADORES DE LIGUIDEZ

Indicadores de Liguldez dic.~16
Capital de Trabaja 6,096,359 6,761,063 5,805,366 4,294,704 5,133,870
Liquidez Corriente 233 207 191 1.47 1.57
Activo Comienta 11,036,673 13,088,322 12,171,654 13,630,168 14,187 467
Paslwa Corriente 4,940,314 8,303,269 6,366,288 8,235,464 9,053,597

Fuante; Hormigali, 5.4, § Elaboracién: PCR
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CAPITAL DE TRABAJO

Millones D
12 T 2.00
g = o— 1.50
1] — 1.00
3 - B— o050
dic.-15 dic.~16 dic.-17 dic.-18 dic,- 19
Capilal de Trabajo mmm Activo Comsnts
s Pasivo Corments i Liguidez Connente

Fuante: Hormigol, Z.A. ! Elaboracidn. PCR

Patrimonic

Al término del sequndo semestre de 2018, el patrimonio de Hormigoti, 5 A. se situd en B/, 7.1 millones, registrando una
disminucion de B/, 457 millares (-0.64 %) debido principalmente al decremento en superdvit por revaluacion como
consecuencia de la depreciacion del bien en B/, 383.5 (-9.9 %). Mermando esta contraccion, las ganancias retenidas v la
capitalizacién de la empresa ccasionaron que esta disminucidn del patrimonio no fuera tan significativa. Las utilidades
retenidas se incrementaron en B/ 3258 millares y la capitalizacion fue de B/. 2 millares la cual corresponde a que la Junta
Diractiva aprobé en mayo de 2019 la capitalizacion de las cuentas por pagar a accionistas por ese monto. De esta manera,
el patrimonio se encontraba conformado principalmente por las ganancias retenidas (51.6 %), sequido por el superdvit por
revaluacion (49.2 %) y las acciones autorizadas y en circulacidn (0.3 %). Cabe resaltar que la Unica cuenta negativa en el
pafrimonio es el impuesto complementario, el cual presentd un saldo negative de BS. 81.1 millares.

EVOLUGION DEL PATRIMONIO

B MI"D"IE-S pniriibinied — - S ——
:In' — =
R =
5 — — i
4 -
3 —
v = "5‘."'..-:1'" — = -
, i B -
i';ﬁ!i
0 == e
dic. <16 dic-18 dic.-19
= Acciones de capilal o Ganancias retenidas
® Superdvit por revalusacicn Impuesto complamentario

Fuenfe: Hoarmigoli, 5.4, ! Elaboracidn: PCR

Solvencla y Endeudamiento

A la fecha de analisis, el endeudamiento patrimonial de la insfitucion se posiciond en 229 veces, siendo superior al
endeudamiento presentado a la misma fecha del afo anterior (2,11 veces). Esta desmejora interanual es consecuencia
del aumento de los pasivos producto de la nueva emisidn de bonos corporativos y, del endeudamiento a fravés de
préstamos y lineas de crédito bancarias; en comparacién con la contraccion del patriimonio como consecuancia de la
reduccidn del superavit por revaluacion dada la depreciacidn de los bienes. Cabe resaltar que las utilidades retenidas
mermaron el decremento en el patrimonio y que la compadia cuneta con una politica de dividendos de repartic el 50 % de
las utilidades liquidas. Asimismo, el indicador de solvencia (patrimonio / activos) se posiciond en 30.4 % vy fue menor al
indicador de solvencia presentado en 2018 {32.1 %). De igual manera, esta contraccion se atribuye al decremento del
patrimonio y al aumento de los aclivos en 5 % debido al crecimiento de los depdsitos en garantia, los adelantos a
adquisicion de inmuebles y al efectivo.
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ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL SOLVENGIA PATRIMOMNIAL

3.50 — A0.0% —————
i g+ /L\.—-_.__.
250 \ i« 30.0% —- / ¥
N 25.0% —g—u i
200 ————
20.0% —— e
1.50 ' 15.0% -
1.00 - e 10.0% —_——————
0.50 — 5.0% -
o e e N e e 0.0% =y
dic-15 dic.-16 die-17 diz.-18 dic.-19 dic.-15 dic.-18 dic.~17 dic.-18 dic.-19
= Endeudamients Pairirmanial == Patrimonio / Ackive
Fuente: Honvigot, S.A. J Elaboraglon: FOR Fuente: Heorigali, 5.4 1 Elabosachin: PCR

Resultados Financieros

&4 |a fecha de andlisis, los ingresos de Homigoti, S.8. totalizaron BY, 20,3 millones, presentando un crecimiento interanual
de B/. 556.2 millares (+2.8 %) como consecuencia de que para el 2019, se despacharon 147,120.50 metros clbicos de
concreto y s& bombearon otros 28,707,50 metros cobicos; dando como resultado un precio de 137.61 dolares por cada
metro clbico despachado. Por otro lado, los costos disminuyeron en Bf. 718.1 millares (-4.2 %) en donde la materia prima
tuvo un costo promedio en el afo de 82, 54 ddlares por metro cibico, es decir, un 59.98 % de ganancias por la venta del
concreto. De esta manera, =e obtuvo una utildad bruta, BY. 3.5 millones, siendo superior al margen bruto presentado el
afio anterior en 61.4 % y esta representd el 17.1 % de los ingresos. Los gastos operativos mostraron un aumento de B/,
251.6 millares (+16 %), principalmenta por el incremento de los gastos generales y administrativos en BY. 175.6 millares
{(+13.6 %). Asimismo, la eficiencia operaliva mostrd una mejora respecto a diciembre 2018, ubicAndose en 48.8 %,
causado por el aumento en las ventas y la reduccion de los costos.

EVOLUCION DE LOS INGRESOS, COSTOS ¥ GASTOS COMPOSICION DE LOS GASTOS OPERATIVOS
Millonas
il -
" T = 3astos generalas y
administrativos
m Sastos de personsl

| | | Ll B oy m (Gasios de vanias
™= | . : .

i diz.-16 dic-17 dic.-18 di,=19

B ngresos @ Gostos @ Gastos Operativos = Utlidad Oparacional Neto

Fuente: Hommigoll, 5.4 7 Elaborackén: PCR Fuente: Honmigoli, 5.4 7 Elaboracion: PUR

Adicionalmente, los gastos financieros aumentaron significativamente en B/, 70.2 millares (+12.5) como consecuencia de
la redencién anticipada de las primeras series y el pago de interesas de las series de los bonos corporativos rotativos que
se encuentran en circulacian. De esta manera, la utilidad antes de impuestos presentd un saldo de B/ 1.1 millones y fue
mayor al presentado el afio anterior (B/. 212 millares). La institucion pago el impuesto sobre la renta por BY. 233.3 millares.
Adicionalmente se mostrd una amortizacién de active revaluado por B/, 384 millares, la cual s& mostrd estable en
comparacion con el afio anterior (-0.23 %),

EVOLUCIGN DE LOS MARGEMES DE RENTABILIDAD INDICADOR DE EFICIENGIA
B —— e )
100% —
P ___._.._——-.--.._: P25
a0t e —— . B0% — e —_————
P20
B0% —
40%: —t 15
40% —————————— 10
0% — ——
0% —— = — BT
Tt ——2 .
dic.-15 dic.-18 dic,-17 dic.-18 dic.-19 dic.-1 ~16 i, =17 diz-18 dic.-18
i [\argen Bruta =—g— fergen Operacional Meto . —— Eﬁﬁzﬁf&ﬁiﬁ Uiye e preGiECion)
~=#— Margen Neto e Gasios Adminisiralivas! Margen Operacional Bruto
Fuente: Homiigoll, 5.4 § Elaboracion: PCR Fuente: Hormigoli, 5.4, | Elaberacidn. FCR
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Rentabilidad

A la fecha de analisis, la utilidad neta totalizd B/, 478.4 millares, mostrando un significativo crecimiento interanual de B/
685.7 millares como consecuencia del incremanto en las ventas y de la contraccidn en los costos de ventas; dado que en
el afio 2018 habian presentado una pérdida del ejercicio por B/, 207.4 millares. Dada este crecimiento en la utilidad antes
de la amortizacidn, los indicadares de rentabilidad mostraron una significativa mejora interanual en dende el indicador de
rentabilidad ROE (retorno sobre patrimonic) se ubled en 12.1 %, registrando un incremento interanual de 9.6 puntos
porcentuales (diciernbre 2018: 2.5 %). De igual manera, el indicador de rentabilidad ROA (retorno sobre actives) se situgd
en 3.7 %, presentando un crecimiento de 2.8 puntos porcentuales {diciembre 2018: 0.8%).

INDICADORES DE RENTABILIDAD

A0.0% - —
35,0%
30.0%
2500 —
20.0%
15.0%
10.0% —
5.0%
0.0%

dic-15 dic.-16 dic-17 dic.-16 diz.-19
= ROE == RO
Fuente: Hoamigodi, 5.4, 1 Elaboracidn; PCH

Cobertura de la Deuda

Por lo tanto, el indicador de cobertura de EBIT sobre gastos financieros presentd una mejora de 1,36 veces debido al
crecimiento en las ventas netas y a la disminucion de los costos de ventas, situdndose en 2.73 veces. Esto denota que la
empresa cuenta con suficiente cobertura para hacer frente a sus obligaciones financieras. Adiclonalmente, la cobertura
sobre el servicio de la deuda tambien mostrd un aumento en 0.90 vecas, situandose en 1.27 veces, por lo que la empresa
cuenta con el recurso monetario suficiente para hacer frente a sus obligaciones financieras y el repago de la deuda.

INDICADORES DE COBERTURA

5,00 = =
4.00

3.00

200 ——
1.00 = - o =, et

0.0 = = = -
dic-15 - dic-16 dic.-17 dic.-18 dic,-18

w=i==s EBITDA / Gastos Financieros

=0 Cobertira Sobre el Servicio de la Deuda
Fusnte: Homigek, 5.4 7 Elabaracidn: LR
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Instrumentos calificados

Principales términos y condiciones de la emisidn de Bonos Corporativos Rotativos

Emisor:
Instrumento:
Moneda:

Monto autorizado:

Beries;

Forma y denominacidn de los bonos:

Facha de oferta inicial:

Fecha de oferta:

Plazo de la emisidn:

Tasa de interés:

Pago da intereses:

Pago de capltal y perfodo de gracia:

Redenclén Antlclpada:

Garantiaa

Uzo de los fondos:

Estructuradar y Agente de Pago:
Casa de valores y puestio de baolsa;
Cantral de custodia:

www. ratingsper. com

Harmigat! 8.4

Bonos Corporativos Rotativos

Dilares de Estados Unidos de Amérlca (USS)

UIS% 15,000,000,00

Les Bonos padran ser emitidos en miltiples series, seqin los establezca El Emisor de acuerdo a sus necesidades
y a las condlclones del mercadao,

Les Bonos serdn emilidos en dencminacionss de mil dolares (US$1,000.00} v sus miliplos. Los Bonos se emitirén
de forma registrada y ain cupones, Mo obstante, &l inversionista podrd solicitad en cuabguler mememo que el Bona
le s2a amitido a su nombra en forma fisica e individual,

12 de seaplismbra de 2014.

Far cada Serie, ka "Fecha de Oferla Reapectiva" serd |a fecha a parlir de |a cual ze afrecerin en venla los Bonos de
caeda une de las Serias.

Loz Bonos padran ser amitidoe en una o més series, con plazos méximos de page de hasta diez {10) afios, contados
a parfir de la Fecha de Emision de cada sesie. La cantidad de Bonos a emitirse por plazo da vencimiento serd
determinada por El Emisar, $eqin sus necesidades y condiciones del mercado al memento de efectuarse la vents
de los Bonos.

La lasa de inlerés serd previaments determinada por el Emisor para cada una de [as seros y podra serfija o variable.
La tasa varable sard la que resulte de sumar un margen, a ser & establecido exclusivamente por &l Emisar, a aguelia
tase que Bencos de primera linea requieran entre 8i para depisitos en Ddlares a tres (3) meses plazo, en & mercado
interbancario de Londres {London Interbank Market) (LIBOR). Le tesa warsble de los Bonos se revisard
trimestralmente, dos (2) Dias Habiles anles de cada periodo de interés por empezar.

Para cada una de las Series, los intereses se pagerdan timastrelmente loe dias quince (15) de marzo, junio,
septiembre v diciembre de cada afio, hasta su vencimienio o fecha de redencion anficipada, ¥ en caso de no ser
este un Dfz Habl, entonces e pago se hard el primer Dla HAbI siguisnte, La base para el ciloulo de intereses sera
dias calendaroslish,

Para cada una de las Series, el saldo insoluto a capltal de cada Bone se pagard mediante; ([ un sole page a capital,
on su respactiva Fecha de Vencimiento; o (i} mediente amonizecionee a capitel, an cuyo caeo el Emizor tendrd
derecho a establecer un periodo de gracia para el pago del capital para una o més Serias de Bonos {cada uno, un
“Pesloda de Gracla®), el cual no paded ser maver a treinta y seis (38) meses contades a pardir de sus respeciivas
Faches de Emisidn. Una vez transcurmido el Perfodo de Gracla, sf lo hublere, el saldo Inzoluto a capital de los Bonos
da cada Saerie ee pegard timestralmente mediante amorizaciones a caplial, lguales, hasta su respecliva Fecha de
‘Vencimienio o hasta su Fecha de Redencion Anficipeda.

A opcion del Emisor, los Bonos podran ser redimidoe fofel o parcialments antes de su Fecha de Vencimiznto,
pagando el salde insoluta a capilal mas los inlereses devengados hasfa la fecha en que se haga la redencicn
anlicipada mas una prima de redencidn de! (7 ura punta cince por ciento {1.5%) sobre el saldo insoluto de capital
de los Bonos & ser redimidos si la redenclon ccurre antes de que culpvine & segundo afte a partir de la Fecha de
Emision; {ii} uno por ciento {1.0%) sobre el seldo insoluto de capital de los Bonoe a ser redimidos, si la redencldn
ocurme durante ol tercer afo a parir de la Fecha da Emisidn; (i) caro punio cinco por ciendo (0.5%) sobre el saldo
Insaluto de capital de |os Banos a ser redimidos, s la redencidn ocurre durante el cuaro afo a parir de la Fecha de
Emizlén; o (v} cero punto cero por clento (0,0%) sobre el salda insclule a capital de los Bonos a ser redimides, sila
radencion ocurre luego de gque culmine el cuano afic a partir de la Feche de Emilskn,

Las redencicnes parciales se hardn pro rata enfre los Bonos emilidos ¥ en circulacién. En caso de que el Emisor
gjarza su derecho de redimir total o parclalmente los Bonos, nolificard al Agenle de Pago, Registio ¥y Trnsferenci
con treinta {30) dies de antelacion a la Fecha de Redencién y publicard un avizo de redenclin en dos (2) periddicos
de circulacion nacional en la Repiblica de Panama por dos (2) dias consecutivos vy can no menoe de treinta (300
dias de anticipacidn a la fecha propuesta para la redencidn. En dicho aviso se especificaran los {emminos v
condiclones de |a redenclén, detallande la fecha ¥ [a suma destinada a @l efecto, Las redencionss parciales se
harén pro rate entre loa Bonos emitidos ¥ en circulacidn de la sefde que se trate, Para las redenciones parclales, na
hakbra un monto minimo de saldo insoluto & capital ni wn porcantaje minimo o maximo de aaldo insoluto & capital.
El cumgplimianio de las obligaciones dervades de los Bonos esterd respeldado por el crédito generel ded Emizor. El
Emisar, cuando lo estime conveniente, podra garantizar las obfigaciones denvadas de una o mé&e seriga de los
Bonos a ser afrecidos, mediante |a constilucian de un Fideicomiso de Garantia que podra ser constituido con O&W
TRUST CORP. a favor de los Tenedores de |os Bonos, Los blenes del fideicomiso podrin cansistic en cuentas por
cobrar del Emisor que &8 originan de los productos y senvicios ofracidos por el Emisor en el curso de sus negocios,
asi como por cualesquiera obros bienes, sean muebles o inmuebles, que de tiempo en tiempo seen dados en
Rdeicomiso por €] Emisor o lBferas personas.,
D los fondos netos que se obtengan de la venta de los Bonos, US$3.925,993 saran utfizados por Emisor para
cancelar deudas o compromisos financieros, El excedente de los fondos podra ser ulilizados por el Emisor para
cuslquiera da los siguientas fines: capital de trabajo, Inversidn en terrencs, maguinaria, moblliaro we eguipos wo
reastruciurar  wio  cancelar deudas wlo  compromizoe  financleros, los porcentajes serdn
definidos de acwerde al resuliado final que armje o excedente de los fondos y de acusrdo & las
necesidades de inversion de la empresa, al momento de concretarse tal evento,
Multisecurities, Inc.
Mullisecurities, Inc.
Central Lalinoamericana de Valores, 5.A. (Latinclear)

Fuente: Hommigali, 5.4, f Elaborachin: FOR
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BONOS CORPORATIVOS EMITIDOS
Mo ulaglén - TasadeIntores 3 o
BY. 5,600,000 Br. O Libor 3 meses +3.5% con un minimo de 6% Ociubre da 2019

A
B Bf. 2,000,000 Bl o Libor 3 meees +3.5% con un minlmo de 8% Eners de 2021 Fidelcomiza
c BY. 2,500,000 BY. 2,500,000 Libor 3 meses +3.5% con un minimo de B4% Marza de 2021 “fnh'ug;m“:“
] B/, 3,300,000 B/, 3,300,000 Libor 3 meses +3,5% can un minimo de 8.6% Sepliembre de 2024 inmuebles,
E Bf. 2,000,000 8/, 2,000,000 Libor 3 meses +3,5% con un minime de B.6% Noviembre de 2024
Total B, 16,300,000 BJ. 7,800,000
Fuente: Hormigali, 5.4, / Elabaractin; RCR
Garantfas y Respaldos

Los bonos de las series que se encuentran en circulacian estén garantizadaos por el fideicomiso de garantia el cual cuenta
con los siguientes bienes fideicomitidos: 1) Derechos consistentes en Cuentas por Cobrar; i) Serie de bienes muebles,
consistentes en treinta y tres{33) vehiculos yo equipos; i) Un (1) bien inmueble, que consiste en la Finca ndmero
cincuenta y dos mil seiscientos setenta y cinco (52675), con un valor de tres millones trescientos ochenta y un mil délares
{US%$3,381,000.00), totalizando en B/, 10.9 millenes, lo que otorga a |la Serie A, Serie B y Serie C una cobertura de
139.53%.

GARANTIAS Y RESPALDOS
Na. Garantia Maonto Cobertura
1 Cuantas por Cobrar Bi. 4,421,873
2 Bienes muables B/, 3,080,000 130,53%
3 Bienes Inmuebles B, 3,381,000
Total BI. 10,882,971

Fuente: Hormigati, 5.4, § Elaboraclén: PGR

Redencidén Anticipada

Las series podran ser redimidas total o parcialmente 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 s2 haga la redencidn
anticipada mas una prima de redencion de 1.5% sobre el saldo insoluto de capital del Bono a ser redimidos si la redencidn
ocurre antes de gue culmine los dos (2) anos, 1% si la redencidn ocurre a los tres (3) afos, 0.5% si la redencién ocume
durante los cuatro (4) afios a partir de la fecha de emision.

Al 15 de saptiembre de 2019, la compafila realizd la redencidn anticipada de |a totalidad de los bonos corporativos de la
Serie A y Serie B, con vencimientos en cctubre de 2019 y enero de 2021, respectivamente. Los bonos fueron redimidos
por el saldo insoluto de capital mas los intereses devengados hasta la fecha, mas una prima de redencién anticipada de
0.5 % sobre el saldo insoluto de capital. Estos fusron pagados a los tenedores registrados de acuerdo con los términos y
condiciones de los bonos.

Destino de los Recursas

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de descontar los gastos de la Emisién, equivalen a US$14.860,850. De
los fondos netos que se obtengan de |la venta de los Bonos, US%$3.925,983 seran utilizados por Emisor para cancelar
deudas y/o compromisos financieros.

El excadanta de los fondos netos provenientes de la venta de los Bonos que no sean utilizados para cancelar deudas yio
compromisos financieros, representa aproximadamente US$10.934,857 v podran ser utilizados por el Emisor para
cualquiera de los siguientes fines: capital de frabajo, inversidn en terrenos, maguinaria, mobiliario o equipos yio
reestructurar y/o cancelar deudas y/o compromisos financieros.

Corresponderd a la administracion del Emisor decidir sobre el uso del remanente de los fondos, en atencion a las

condiciones de negocios ¥ necesidades financieras de la empresa, asi como también en consideracidn a los cambios que
pudiaran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de capitales.

Proyecciones Financleras

de metros clibicos de concreto. Asimismao, los ingresos proyectados aumentan considerablements a partir del afio 2021,
debide a que la pandemia ha paralizado gran parte de las actividades econdmicas del pais, en donde el sector
construceidén es uno de los sectores mas afectados. La Empresa tiene proyectado construir una nueva planta de
produccién en los siguientes afos, otorgdndoles la posibilidad de despachar mayor cantidad de metros clbicos de
concreto, Derivado de lo anterior, los ingresos proyectados de la Compafila en el 2020 son de USS 8.5 millones y para el
2021 pronostican uningreso promedio de US$ 30.8 millones, con tendencia creciente con el paso de los afios. Por su
parte, los costos de materia prima de la institucion se proyectan en US$ 5 millones para el 2020 y de US$ 18.3 millonas,
en promedio, para los siguientes afos; también con tendencia creciente ya que se encuentran directamente relacionados
a la cantidad de metros clibicos despachadaos.
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Cabe mencionar que Hormigoti, 5.A. mantiene relaciones comerciales con sus proveedores para mantener el precio de
sus costos variables controlados, evitando que estos aumenten en gran magnitud. Por otro lade, los gastos administrativos
de la organizacion ascienden a US$ 1.3 millones, en 2020, y luego se mantienen en un rango entre US$ 1.8 millones y
US% 2 millones para los siguientes afios. Dicho compaortamiento es explicado por la apertura de la nueva planta de
construccion, generando necesidades de operarios adicionales. Derivado de lo anterior, la utilidad neta proyectada para
el 2020 de la Compafiia es un saldo negativo de US$ 987.2 millares y superando el punto de equilibrio en los siguientes
aftos con un promedio de US% 2.4 millones del 2021 al 2025,

PROYECCIOMES FINANCIERAS
Estado de Resultados
Ingrasos B 497,186 24,810,088 27,826,274 30,872,001 33,547 450 37,052,962
Total Gostos (T,523,699) [20,257,425) (22,680,146}  (26,196,067) (27,680,635)  (30.405,5TE)
Mataria prima (4,909, 268) {14,821,310) (18,540,448)  (18,259,5858) (1907B8,725)  (21.667863)
Costa de Operackin (2,336,726) (5,040,527} (5,653,309) (6,272,053) (5,B96,923) (7,527, 644)
Dreprecicin {187,705) (385 588) (486,3848) (663,3848) {804, 9688) (1,179,871}
Tobl Utidad Brita God0y  Asaeeres  EAAGN830 SETGEIIS EASEIASD  684TaEss |
Margen Brulo g 11.5% 18.4% 18.6% 18.4% 18.5%
(Gastos Administrativos (1,283,380) (1,808,041} {1,882123) {1,816,998) (1,872,862) (2,029.131})
(3asios Financleros (686,563) {731,286} (758,755) (T45,688) {728,578) (678,882}
Olros Ingresos v Gasbos 9,288 28,041 28,602 29,174 29,758 30,353
Utilidad Antss do Imp.  (ondm4B) 20805767 2E38AT06 304344353 359437268 396972901 |
Margen Antes da Imp. -11.6% BE% 9,2% 2.8% 10.6% 10.7%

Impuestos Z (408,275} (510,789) (BOE,585) (BAE,593) (992,431}

Margen Nedo -11.6% BLEH T.3% T9% 7.9% 8.0%
EBNLASE So e (84,147.31) 3,187,00624  3,817,744.34 4,471,262.50 5,147,693.21 5847,230.95
Fuente: Homnlgotl, 5.4 / Elaboraclén: PCR

En cuanto a los indicadores de cobertura, Hormigoti, S.A. presanta un EBITDA (ingresos antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones) negativo en el afio 2020 de US% 84,1 millares y asciende en los préximos afios hasta
los US$ 5.8 millones. Dicho esto, la cobertura total de EBITDA sobre gastos financieros promedio es de 5.16 vecas, donde
en el 2020 se presenta la menor cobertura e incluso negativa de 0.12 veces. Sin embarga, dicho monto es suficianta para
cubrir con |as obligaciones financieras de la empresa en los siguientes afios. Por otro lado, la cobertura del servicio de la
deuda presenta una cobertura total de 2.3 veces, siendo el minimo en el 2020 con un valor negativo de 0.06 veces y luego
sg incrementa a 3.33 veces en el 2021, monto suficiente para pagar sus obligaciones financieras. Cabe resaltar que
Hormigoti, 5.A_ acudid a solicitar una dispensa de emisiones la cual consiste en postergar el pago de Intereses de los
bonos de las Series D y E hasta el afio 2021, esta dispensa ya fue aprobada por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama.

INDICADORES DE COBERTURA

EBITDA (84,147) 3,167,005 3,817,744 4,471,252 5,147,653 5,847,231
Amorizacion de Cagdal B15,500 230,845 1,325,000 1,325,000 1,325,000 759,891
Gastos financiaros 686,583 731,286 ¥56,755 745,666 720,578 574,882
Deuda nela 9,813,475 10,621,525 10,207,014 9,873,258 8,360,630 9,535,682
ERITDA J (3astos Financieros {0.142) 4,36 505 B.00 v.0B B.51
Cobertura sobre Semnvicio de la Deuda {D,08) 3.28 1.83 216 2.51 4,08
Deuda neta ! EBITDA (116,82) 3.33 267 221 1.82 1.83

Fuente: Hormigodi, 5.A. / Elaboracidn: PCR
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Anexos

Activos 17,759,528 19,039,261 21,683,803 22335137 23,440,450
Actives Corrientes 11,036,673 13,066,322 12,171,654 13,530,164 14,187,487
Efectiva 564,218 1,159,957 284,646 860,130 1,232,473
Cuantas par cobrar, neto 4 663,534 4,301,530 5,616,992 6,059,445 6,221,813
Inventario de materiales 425,857 407,136 270,350 279,743 264 265
Pagos anlicipados 89,321 155,810 193,794 499,403 278,700
Cuentas por cobrar - Partes relacicnadas 5,022,359 6,275,819 5,416,155 5,812,752 6,033,712
Adelantos a provesdores 261,204 125,000 389,713 18,694 155,504
Activos Mo Corriantes 6,722,855 5,972,929 8,412,148 8,704,060 9,262,983
Propiedad, maquinaria, mobilisrio, equipo y mejoras, nelo 3,075,697 5062 585 7552 964 6,818,450 B,218,742
Activos bajo contratos da arrendamisntos Bnancieras 3,328,095 493,194 1,188,450 1,055,881 036,580
Adelantos a adquisicion de inmusebles 1] 1] o 166,052 722,698
Propiedades de inversion 4] 1] 612,810 612,810 612,810
Invaniario de repuestos li] o 40,473 40,521 25,801
Fondo de cesantia 1] o 0 80,447 108,517
Deposilos an garantia 127 403 17,150 16,452 E,02E 330,855
Adelanio compra locsl 192,860 a il 0 ]
Pasivos 13,519,341 14,491,465 13,847,857 16,148,867 16,309,910
Pasivas Corrienta 4,940,314 5,105,265 6,166,288 9,235,464 %,053,597
Habregire bancario 19,640 364,335 271,963 275,237 ]
Préstamas bancarios por pagar 1,450,000 1,680,000 1,796,292 2,653,854 3,507,789
Arrendarnientas financicros por pagar BB3 255 G167 177 408 185,380 294,139
Bonas corporativos por pagar 551,850 1,485,200 1,521,500 1,524,500 720,852
Cuenias por pagar - Proveedores 1,775,885 2,560,954 2,433,039 4,137,766 4.118,101
Adelantos recibidos de clentes 22,555 a 33,400 77.262 81,223
Gastos acwnulados y ofras cuenias por pagar 435,129 208613 132 6B6 384 465 331,893
Pasivos No corrientes B,579,027 B,186,196 7,481,669 5,913,403 7,268,313
Prastamos por pagar Q (1] 182 488 176,151 160,502
Arrendamientos financieras por pagar 2,188,548 101,341 GBT TE2 649,623 293,838
Bonos corporativos por pagar 4,503,200 &, 566, 900 5,045,400 3,523,800 5,194,848
Cuentas por pagar - Accionistas 1459279 1459279 1,458,279 1,461,279 1.4569,279
Impuasto sobra la renta diferido Q 45,176 BE, 730 102,450 147 848
Dividendos por pagar GA0,000 9,500 a a 1]
Patrimanio 4,240,187 4,547,786 7,735,845 TATE 270 7,130,640
Acciones de capltal 20,000 20,000 20,000 20,000 22,000
Gananclas retenldas 237,648 2,853 844 3,610,756 3,354 954 3,680,726
Superdvil por revaluacian 1,820,604 1,648,207 4,277,355 3,882,453 3,508,524
Impuesio complementario -72,265 -72,265 72,265 -81,137 -81,110
Fuente: Homigoli, 5.4, / Elaboraclon: PCH
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Ingresos 25,387,866.00 28,979,618.00 21,932,220.00 18,720,866.00 20,277,002.00
Ventas, netas 25,367 ,855.00 28,979,618.00 21,932,220.00 19,720 866.00 20,277,082.00
Cogetos 21,638,241.00 25,308,445.00 19,152,193.00 17,577,066.00 16,817 47600
Costos de wentas (incluye deprecicion) 21fEﬂﬂ.?.-;‘:_IJIJ 25,30@1;44;:0& 189,152,183.00 17,577 ,066.00 16,817, 475.00
Costos de arrendamisntos aperativos - = = X
Utiligtad Bruta 3,729,614.00 3,671,173.00 2,720,027.00 2,143,800.00 3,459,617.00
Otras Ingreeos 93,267.00 69, 555.00 176G, 283.00 202,885,00 80,155,00
Genancia an venta de activo fijo - - 51,515.00 -

Utilidad Operacional Bruto 3,822,801.00 3,740,728.00 E,'BE_E,SZ&I._W 2,346,686.00 3,640, 772.00
Gastos Oporativas 1,270,239.00 1,660,642.00 1,678,060.00 1,676,645.00 1,826,205.00
Gastos generales y adminlzirativos 1,035, TE3.00 1.314,176.00 1,406, 263,00 1,295,802.00 1,471,252.00
Zastos de persons! - - - 199,175.00 261,495,00
Gastos de ventas 234,451.00 235,366.00 171, 777.00 81,664.00 B85, 360.00
Utilidad Operacional Meto 2,552,642.00 2,190,186.00 1,478,260.00 770,040.00 1,721,667,00
Gastos Financioros 592,268.00 G73,356.00 511,560.00 560,560.00 530,763.00
Utilidad Antes de Impuestos 1,960,384.00 1,613,830.00 76E,700.00 2201200 1,085,635.00
Impuesto sobre la renta cormente 478,363.00 339,147.00 154,065.00 28,781.00 167, 058,00
Impuesto sobre la renta diferido - 4917600 47,554.00 5,720.00 45, 396,00
Ganancla antes da amortizacién 1,4B2,001.00 1,125,507.00 EEE,001.00 177,631.00 BEZ,36,00

Indicadares Financieros

Fuente: Hamigotl, 5.4. / Elaboraclon: PCR

Rentahllidad
Margen Bruto 85.30% BT, 35% BT 32% BB 13% B2.84%
Margen Operacional Bruto 15.07% 12.91% 13.48% 11.80% 17.51%
Margan Operacional Meto 10.06% T.56% B,2E% 3.90% 8.49%
Margen Meto 5.04%% 3.EEY 2.58% 0.90% 4_25%
ROE H.95% 24.75% T.30% 2.47% 12.09%
ROA B.34% 5.91% 2.82% 0.80% 3.68%
Liquidez
Ratio Corrante 2323 207 1.91 1.47 1.67
Preeha Acida 215 2m 1.487 1.43 1.54
Capital de Trabajo B,086,358.00 B,761,053.00 5,805, 366.00 4 204 T04.00 5132, 870,00
Solvencla
Endeudamienio Patrimonial 318 3.19 1.78 21 2.29
Patrimonio f Active 23,805 23.89% 35, B4% 32.14% 30.42%:
Pafrimonic / Pasivo 31.25% 31.38% 55, B5% 47.37% 43.72%
Cohartura
EBITDA ! Sastos Financieros 431 3.24 2.25 251 3459
Coberiura Sobre el Senvicio de la Deuda 223 1.01 065 G2 1.53
Eflclencla

27.09% 35.16% 47574 63.71% 48.87%

Gastos Administrativos! Margen Operacional Bruto

in [.COm

Fuente: Hommigat, 5.4, f Elaboracion: PCR
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e DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panama, Capital de la Republica v Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los (27) dias del mes de Abril del afio dos mil veintiung (2021), ante ml,
Licenciada TATIANA PITTY BETHANCOURT, Motaria Pablica NOVENA de Circuito de Panama,
mujer panamefia, mayor de edad, abogada de ejercicio, casada con cédula de identidad
personal numero ocho- setecientos siete- ciento uno (8-707-101), comparecieron

personalmente el sefior ENRIQUE ALVAREZ GIL, vardn, espaficl, mayor de edad, Presidente

y Director de la Sociedad Andnima denominada Hormigoti, 5.4, vecino de esta cludad, con
cédula de identidad personal nimero E- ocho- uno tres uno tres cuatro nueve (E-8-131349),

2l sefior PIETRO GOZZ0 PEREZ, vardn, panamefio, Tesorero y Director de la Sociedad

Andnima denominada HORMIGOTI, 5.4, mayor de edad, vecino de esta ciudad, con cédula
de identidad personal niomero M- dos uno - uno nueve nueve siete [MN-21-1997), el sefior

JORGE ARMANDO ALVAREZ, vardn, espafiol, mayor de edad, Secretario v Director de la

Sociedad Andnima Denominada HORMIGOTI, 5.4, vecino de esta ciudad, con cédula de

Identidad personal nimero E-ocho- uno uno ocho tres siete siete (E-B-118377) con el fin de

hacer la siguiente declaracion Motarial Jurada:
PRIMERO: Manifiestan LOS DECLARANTES que son directores de |a Sociedad Hormigoti, 5.4,

debidamente inscrita en el Registro Poblico de Panamad, Seccidn Mercantll 2 la Ficha

selscientos un mil doce (GO10132).
SEGUNDO: Manifiestan LO5S DECLARANTES que cada uno de ellos tienen su domicilio an

Punta Pacilica, Torre de las Américas, Torre &, Plso Dlez (10} , oficina mil uno (1001),

Panama, Republica de Panama. - wmm
TERCERQ: Manifiestan LOS DECLARANTES gue a fin de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo siete-cero dos {7-02) de catores de actubra de dos mil dos (2002)

de la Comision Macional de Valores de |a Repiblica de Panamd, por este medio dejan

constancia bajo la gravedad de esta declaracion jurada, lo siguiente:
a) OQue cada uno de los firmantes ha revisado el Estade Financiers Anual correspondiente a

HiorrlEakl B i s i
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b) Que a sus juicios, los Estades Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacidn 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 gue 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.—------—------ c) Que a sus juicios los Cstados Financieros Anuales y
cualquier otra informacion financiera incluida en los mismes, representan razonablemente
en todos sus aspectos |z condicidn financiera y resultados de las operaciones de Hormigoti,
5.4, para ¢l periodo correspondiente del uno (1) de enero de dos mil veinte [2020) al |
treinta y una {31) de Diclernbre de dos mil veinte (2020).--——--m—emmee e L S e

d} Que los firmantes: juf

d.1) Son responsables del establecimignto v mantenimiento de controles internos de la

(] TR —
t.2] Han disefiade los mecanismos de control internc que garanticen gue toda la
informacion de importancia sobre Hormlgoti, 5.4., v sus subsidiarias consolidadas, sean |
hechas de su conocimienta, particularmente durante &l periodo en el gue los reportes han
sido preparados,—----—-—- d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de
Hormigoti, 5.4., dentro de los noventa [90) dfas previos a la emisién de los Cstados |
Financieros.--—-—- &) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Hormigoti,
5.4, lo siguients: e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y
operacién de los controles internos, gue puedan afectar negativamente la capacidad de

Hormigoti, 5.4, para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los

auditores cualguier debilidad axistente en los controles internos.
e.2) Cualguier fraude, de importancia o no, gue involucre a la administracién u otros

empleados que ejerzan un rol significative en la ejecucidn de los contrales internos de

Hormigot 5.4, - e snasmmen ausmsasan=
f) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambios significativas en los controles internos de Hormigoti S.A., o cualesquiera otros
factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a |a

fecha de su evaluacidn, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a

=
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deficlenclas o debilldades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de

Valores.- -----m—=meuecanan-- S ——— ey R A LR ) et R 1] [P LR e et $ 78

LYY

Leida como le fue al compareciente en presencia de los testigos instrumentales GABRIEL DE
LEON LORENZO, vardn, panamefio, casado, mayor de edad, con cédula de identidad
personal nimero ocho- doscientos cuarenta y tres-trescientos sesenta v uno (8-243-361), vy
MIRNA NORA MENDEZ SANCHEZ, mujer, panamefia, casada, mayor de edad, con cédula de
identidad personal namero cuatro-ochenta y dos-noveclentos ochenta v dos (3-82-982), a
guienes conozco y son hahiles para ejercer el cargo, por ante mi, el Notario que doy fe.-------

Lz encontraron conforme, le impartieron aprobacidn y la firman todos para constancia, ante

mi el Motario que doy fe,

EN I:HJ'E ALVAREZ GIL

“PIETRO GOZZ0 PEREZ

i

IORGE giimmnm ALVAREZ

Tifpsa %Z{;ﬁ

GABRIEL BE LEONAORENZO MIRMA NORA MENDEZ SANCHEZ







Firma (s)
El Informe de Actualizacién Anual deberd ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segin su Pacto Social. El nombre
de cada persona que suscribe deberd estar escrito debajo de su firma.

z/ _--"". .
1/ 7
Jorge Arg;a’gﬂn}-ﬁlvarez Fonscea
Secretario y Director
Hr:-rmi'g’oti,ﬁ.ﬁ.






