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12 meses 12 meses
Al 31de Diciembre 2014 | Al 31de Diciembre 2013

LIQUIDEZ
Capital de Trabajo 2,754,760 963,519
Razon Corriente 1.29 1.09
Rotacion de Inventario 83.67 84.17
RECURSOS DE CAPITAL
Activos Financieros por Prestamos 18.88% 36.50%
Activos Financieros por Proveedores 4.26% 4.20%
Activos Financieros por Bonos 67.06% 20.14%
Activos Financieros por el Patrimonio 4.29% 2.97%
B. Patrimonio

E! patrimonio de la empresa al 31 de diciembre de 2014 refleja un valor de USD
$1,495,381 debido a que contaba con un capital social de USD $ 100,000 y utilidades no
distribuidas de USD $1,395,381 El patrimonio de la empresa al 31 de diciembre de 2013
reflejaba un valer de USD $ 955,975 debido a que contaba con un capita! social de USD
$ 100,000 y utilidades no distribuidas de USD $ 855,575 El incremento del patrimonio se
produce debido al aumento en las ulilidades retenidas en los Gltimos doce meses, a
consecuencia del mayor volumen de la operacion y los resultados operativos de la
empresa.

El monto en concepte de activos fijos de empresa aumentd en un neto de USD
32,501,127 respecto al ejercicio fiscal anterior. A continuacion presentamos un resumen
del movimiento del afio 2014 y 2013
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Al Costo

Terrenos

Edificios

Mejoras

Magquinaria y equipos
Mobiliario y equipos
Construccion en
proceso

Depreciacion y.
amortizacion
Edificios

Mejoras

Maquinaria y equipos
Mobiliario y equipos

Al Costo

Terrenos

Edificios

Mejoras

Maquinaria y equipos
Mobiliario y equipos
Construccién en

Depreciacién v
Edificios

Mejoras

Maquinaria y equipos
Mobiliario y equipos

6
a1de
1 de enero diciembre
de 2014 Adiciones Reclasificaciones de 2014
(En balboas)

585,981 - = 585,981
6,145,785 26,783 - 6,172,568
1,867,420 364,345 67,242 2,299,007

12,947,217 433,417 ~ 13,380,634
423,130 24,484 ? 447,614
97,870 2,592,466 -67,242 2,623,004
22,067,403 3,441,495 - 25,508,898
587,806 201,619 - 789,425
96,082 66,262 = 162,344
1,805,531 618,302 - 2,423,833

181,942 98,734 - 280,676

2,671,361 084,917 - 3,656,278
19,396,042 21,852,620
"~ 1deenero "~ g1de
de 2013 diciembre
Adicienes Reclasificaciones de 2013
(En balboas)

585,981 - - 585,981
6,109,256 32,875 3,654 6,145,785

550,422 153,688 1,163,310 1,867,420

12,538,235 408,982 = 12,047,217
348,461 74,669 = 423,130
573,055 691,779 -1,166,964 97,870

20,705,410 1,361,993 - 22,067,403
380,676 207,130 - 587,806

43,507 52,575 - 96,082
1,196,508 608,933 - 1,805,531
89,753 92,189 - 181,942
1,710,534 060,827 - 2,671,361
18,004,876 19,396,042
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El incremento en activo fijo es producto principalmente de la adquisicion de maquinaria y
equipo para las plantas existentes y una nueva planta de concreto utilizadas para la
manufacturas de los productos.

C. Resultados de las Operaciones
Variacion
31 de Diciembre | 31 de Diciembre 4
2014 2013 Wab:3 a

Ventas 28,169,855 25,384,332 2,785,523 10%
Costo de Ventas 24,414,226 22,918,768 1,495,458 6%

Utilidad Bruta 3,755,629 2,465,564 1,290,065 34%
Gastos Generales 3,602,505 1,962,991 1,639,514 46%
Otros Ingresos 732,991 311,463 -349,449 -48%
Utilidad Antes de Impuestos 886,115 814,036 72,079 9%
Eficiencia Operativa 4,07 241
Eficiencia operativa: Gastos Generales y
administrativos / Utilidad Bruta

Durante el afic 2014 se mantuvo el desarrcllo econdémico general y del sector de la
construccién en particular, lo cual favorecié la operacion de la empresa, con un 9% de
incremento vs el afio anterior

El aumento en los gastos generales y administrativos tiene relacion directa con el
incremento en la operacion, lo cual incide directamente en aquellos gastos relacionados
a la atencion apoyc y servicio al cliente; asi como la produccion distribucion,
administracion y manejos de los inventarios

. Andlisis de perspectivas

La empresa tuvo un incremento en su operacién al 31 de diciembre de 2014 de un 9%
respecto al afio anterior, proyectado para el 2015 un rango de crecimiento de un 9%

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADCORES, ASESCRES Y
EMPLEADOS

A. Identidad, Funciones y Otra Informacién Relacionada
De acuerdo a la escritura No.22,248 de 18 de diciembre de 2007 los dignatarios de la
empresa seran el Presidente, Vicepresidente, Tesorero y Secretario. Los dignatarios del

Emisor son las siguientes personas.

Dignatarios
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PRESIDENTE Raul Cochez Maduro

Nacionalidad;: Panamefio Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1974 Apartado Postal
0816-07696, Panama, Republica de Panama. Teléfono (507) 302-8600. Correo
electronico: rcochez@cochezycia.com Domicilio comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33
Carrera Ingeniero Industrial. Director: Aserradero Ipeti, S.A. Estudios en University of
Miami, B. S. Industrial Engineering (1994) Posicidon: Co-Gerente General de COCHEZ Y
CIA, S.A

VICEPRESIDENTE  Roberto Lombana

Nacionalidad: Panamefo Fecha de nacimiento: 17 de febrero de 1971 Apartado Postal
0816-00768, Panama, Republica de Panama. Teléfono (507) 830-5596. Correo
electrénico: rlombana@gic.com.pa Domicilio comercial: Urbanizaciéon Industrial San
Lorenzo, Las cumbres.CEQ Grupo Industrial Canal, S.A. Estudios: Universidad Santa
Maria la Antigua y Estudios de Maestria en Thunderbird School of Global Management
Posicién: Gerente General Grupo Industrial Canal, S.A.

TESORERO Arturo Cochez Maduro

Nacionalidad: Panamefio Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1974 Apariado Postal
0816-07696, Panama, Republica de Panama. Teléfono (507) 302-8600. Correo
electronico: acochez@cochezycia.comDomicilio comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33
Carrera Licenciado en Finanzas. Director: Aserradero Ipeti, S.A. Estudios en Florida
State University B.S Finance (1994) Posicién: Co-Gerente General de COCHEZ Y CIA,
S.A una de las personas encargadas de la administracién y supervisién general de
empresa.

SECRETARO Roberto Motta Stanziola

Nacionalidad: Panamefio Fecha de nacimiento: 2 de febrero de 1964 Apartado Postal
0816-07696, Panama, Republica de Panama. Teléfono (507) 300-7802 Fax (507) 300-
7801. Correo electrénico: rmotta@agmotta.com  Domicilio comercial: Urbanizacion
Industrial los Angeles, Calle Harry Eno. Estudios: B.S. en Babson College
Massachusetts, MBA en INCAE y es miembro del Central América Leadership Initiative (
Capltulo 1V) y del Aspen Global Leadership Network. Posicion: Presidente de Agencias
Motta, S.A Director de Euro autos de Centroamérica, ex presidente de AOPA Panama
Chapter.

PRINCIPALES EJECUTIVOS Y EMPLEADOS
Gerente General Robertoc Lombana
Ver seccién de Directores y Dignatarios

Una de las personas encargadas de la administracion y supervision en general de la
empresa.
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Gerente de Finanzas Rene Bonner

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 27 de marzo de 1970. Apartado Postal:
081600768, Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 830-5597. Correo
electronico: rbonner@agic.com.pa Domicilio Comercial: Urbanizacién Industrial San
Lorenzo, Las Cumbres Carrera: Contador Publico Autorizado, Estudios en la Universidad
de Panama Licdo. En Contabilidad (1994) Universidad del Istmo, MBA (1996) USMA,
Maestria en Evaluacion de Proyectos (2004). Anteriormente laboré en Banco de Bogoté
(2008 — 2011) Bristol Laboratorios (2005 -2008) Glaxo Smithkline Panama (1939 -2005)
KPMG (1996 — 1999) en todos los lugares laboré en Ceontraloria y Auditoria, Es la
persona encargada de los procesos financieros contables de la empresa.

ASESORES LEGALES

Al 31 de diciembre de 2014, el asesor legal externo del emisor es la firma Fernando
Castillo y Asociados. Su oficina esta ubicada en la Torre Capital Plaza, Piso 19
Urbanizacion Costa del Este; Teléfono No. 303-0063

Para la emision de los Bonos y VCNs’, Morgan y Morgan, ubicados en Urbanizacion
Marbella, Calle 53 Torre MMG, piso 16 Apartado Postal 0832-00232 Panama, Republica
de Panama; Teléfono 265-7777

AUDITORES

Todos los estados financieros son preparados por la firma RSM (Panama) S.A. los
cuales prestan los servicios de auditoria externa. Sus oficinas estan ubicadas en edificio
st. George Bank Piso No. 1 Calle 50 y 53 E Apartado. Postal 0832-00956 Panama
Republica de Panama correo electrénico rchan@rsm.com.pa el socio encargado de la
cuenta es el Ricarde Chan Adjuntamos a este informe los Estados Financieros anuales
auditados por Moore Stephens.

ASESORES FINANCIEROS

Actualmente se recibe la asesoria de MMG Bank Corporation quien actud como agente
de pago, registro, transferencia y agente de colocacion. Actualmente MMG Bank se
encarga de asesorar a la empresa en todos los asuntos relacionades con la emision de
bonos

COMPENSACION

Actualmente la empresa no posee una politica de pago de dividendos. Las decisiones
son discutidas y tomadas a discrecién de la Junta Directiva.

PRACTICAS DE LA JUNTA DIRECTIVA

No existe contrato formal de presentacién de servicios entre el Emisor y sus Directores.
La relacién se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. No existe un Comité de
Auditoria en la organizacioén, sin embargo los informes de auditoria externos son
supervisados por la Junta Directiva.
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GOBIERNQ CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptado procedimientos corporativos consonos con los principios
internacionales promovidos por el acuerdo No. 12 de 11 de noviembre de 2003 de la
Comisién Nacional de Valores.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2014 el emisor contaba con 130 empleados permanentes.

PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, y los otros empleados no son
poseedores directos de la acciones del Emisor.

Grupo de Empleados Cantidad de % Respecto del total |Nimero de accionistas| % Que representan
Acciones comunes | de acclones comunes respecto de la
emitidas emitidas y en cantidad total de
circulacion accionistas

Directores, Dignatarios, Ejecutivos y 0% 0 0%
Administradores

Otros empleados 0% [1] 0%
ACCIONISTAS

Presentamos a continuacién un cuadro tabular de la composicién accionaria del Emisor
al 31 de diciembre de 2014

Grupo de Acciones Numero de Acciones % del Numero de  |[Numero de Acclonistas| % del Numero de
Acciones Accionistas
Cerlificado No. 1 57 56.65% 1 17%
Certificada No, 2 10 10.30% 1 17%
Certificado No. 3 10 10.30% 1 1%
Certificado No. 4 10 10.30% 1 17%
Certificado No. 5 7 7.30% 1 17%
Certificado No. 6 515% 1 17%

PARTES RELACIONADAS VINCULOS Y AFILIACIONES

La empresa |G2, S.A, es suscriptor de una porcion significativa de los bonos Serie B, es
una persona juridica controlada indirectamente por los directores y dignatarios del
Emisor,
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TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos gozarén de varios beneficios fiscales. Cada tenedor debera
cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion en los
Bonos. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o
garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada Tenedor Registrado
debera independientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversion en los Bonos
antes de invertir en los mismos.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

Grupo Industrial Canal, S.A., mediante resolucién fechada 6 de diciembre del 2013 y
emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV") realizé un registro de
valores por Cinco Millones de Délares (USD $. 5,000,000.00) en Valores Comerciales
Negociables ("WVCN") rotativos y Veinte Millones de Délares (USD §. 20,000,000.00) en
bonos corporativos registrados ambos en forma nominativa y en denominaciones de Mil
Dolares (USD $. 1,000.00) y sus multiplos. Los VCN's se pagaran por su valor nominal
mediante un solo pago a capital en su respectiva fecha de vencimiento y tendran un
plazo méximo de vencimiento de 365 dias contados a partir de la fecha de emision. Los
Bonos Corporativos pedran ser emitidos en dos (2} series, a saber:

Bonos Corporativos Serie A:

Son denominados Bonos Rotativos con plazo de pago de capital de hasta diez (10)
anos, contados a partir de la emision de cada sub-serie, y

Bonas Corporativos Serie B:

Son deneminados Bonos Subordinados No Acumulativos con plazo de pago de noventa
y nueve (99) afios contades a partir de sus respectivas fechas de emisién.

Al 31 de diciembre del 2014, Grupo industrial Canal S.A., emitié los siguientes valores
segun se muestra en el siguiente cuadro:

2014 2013
Descripcion Fecha de Fechade | Valor Nominal | Importe en Fecha de Fechade | ValorNominal | Importe en
Emision Vencimiento Libros Emision Vencimlento Libros

réorlos Corporativos Rotatives Serie "A" Tasa de Interesr 231213 Dic. 2023 4,000,000 4,000,000 2311213 Dic. 2023 4,000,000 4,000,000
Anual del 6%
Bonos Corporativos Rotativos Serie "A” Tasa de Interes 231213 Dic. 2112 16,000,000' 16,000,000
Anual del 8%
Valores Comerciales Negociables Serie "A" Tasa de} 2214 Dic. 2015 3,350,000 3,350,000 231213 Dic. 2014 2,480,000} 2,480,000
interes Anual de 3.75%

23,350,000 23,350 004}| 6.480.000 6,480,000

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO
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Presente un resumen financiero de los resultados de operacién y cuentas del Balance del afio y
de los tres periodos fiscales anteriores, en la presentacién tabular que se incluye a continuacion.

Propésito:

Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible informacion

relevante sobre el emisor y sus tendencias. Elija la presentacién que sea aplicable al emisor,

segun su giro de negociocs.

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

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA | ANO QUE REPORTA| ANO QUE REPORTA | ANO QUE REFORTA | ANO QUE REPORTA |
Dic -14 Dic -13 Dig -12 Dic -11
Ventas o Ingresos Totales 28,169,855 25,384,332 18,574,281 8,823,454
Costo de Ventas 24,414,226 22,91 B.?ﬁé] 16,833.777] 7,169,097,
|Margen Gperativo 3.755.629 2.465 564] 1.740.504 1,654,357
Gastos Generales y Administrativos 3.602,5(?5' 1,962,991 1,823,300 1,405,365
Otros Ingresas ?32‘991I 311,463 191,629 18,818
Utilidad o Pérdida Neta 886.115| 814.036 1 267.6
Acciones emitidas y en circulacion 100,000 100,000 100,000 100,000
Utilidad o Pérdida por Accien 8.86 8.14 1.09) 2.68
Depreciacion y Amortizacion QB,MTii 92,439 m 442 613
Utilidades o pérdidas no recurrenties
BALANCE GENERAL ANO QUE REFORTA| ANO QUE REFORTA | ANO QUE REFORTA | ANO QUE REPORTA
Dic-44 Dic -13 Dic 12 Dic -11
Activo Circulante 12,105,975 12,245,428 8,703,647 3,627,261
Activos Totales 34,817,322 32,167,656 28,315,427 21,141,962
Pasivo Circulante 9,351,215 11,281,909 5,597,802 5,466,408
[Deuda a Largo Plazo 23,970,726 19,929,772 22,266,952 15,277,841
Pasivos Totales 33,321,041 31,211,681 27,864,754 30,744,249
Acciones Preferidas
Capital Pagado —100,000] 700,000] 700,000 700,000
Utilidades Retenidas 1,395,361 855975] 350.673| 257.773|
Total Patrimonio 1,495,381 855,975 450,673 397,713)
[RAZONES FINANCIERAS:
Deuda Total/Patrimonio 22.28 32,65 61.83 52.16]
Capital de Trabajo 2,754,760 963,519 3,106,745 (1,839,147)
Fazén Corriente 1.29 1.09 1.55 0.66|
Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros anuales del erisor, auditados por un Contador Publico

Autorizado independiente.
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IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO '

El emisor no ha establecido una politica de gobierno corporativo.

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

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

No aplica.

Z, Indigue si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervisién de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

No aplica.

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente al
control accionario.
No aplica.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a la
administracion.
No aplica.

d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacién el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.
No aplica.

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracion de
Riesgos, de Auditoria. No aplica.

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones. No aplica.

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

No aplica,

3. Indigue si se ha adoptado un Cdédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
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divulgacion a quienes va dirigido.

No aplica.

Junta Directiva

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

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

No aplica.

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

No aplica.

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa.

No aplica.

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

No aplica.

e. Control razonable del riesgo.

No aplica.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién financiera de la
empresa.

No aplica.

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

No aplica.

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

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

No aplica.

i. Mecanismos de control internc del manejo de la sociedad y su supervisién periddica.

No aplica.

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

No aplica.
Composicién de la Junta Directiva
6. a. Numero de Directores de la Sociedad
No aplica.

b. Numero de Directores Independientes de la Administracion

No aplica.

c. Numero de Directores Independientes de los Accionistas

No aplica.
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Accionistas

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

a. Acceso a informacién referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de oferlas publicas de acciones. Para oferlas

piblicas de ofros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

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

{(Esta infarmacion debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suminisirara solo cuando sea de importancia para el pablico
inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

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

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

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

inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

d. Acceso a informacion referente a remuneracién de los miembros de la Junta Directiva.

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

No aplica.

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

{Esta informacién debe suministrarse en tode caso de ofertas pablicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara scolo cuando sea de importancia para el pulblico
inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

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

{Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para oferlas

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

inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

Comités
8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como:
a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente

No aplica.
b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacién equivalente

No aplica.

¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacion equivalente

No aplica.
d. Otros:
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No aplica.

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

a. Comité de Auditoria

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

No aplica.
c. Comite de Evaluacién y Pastulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

No aplica.

Conformacion de los Comités
10. [ Indigue como estan conformados los Comités de:

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

No aplica.
b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos

No aplica.
¢. Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave.

No aplica.

8 Adicionado por el Acuerdo No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico Autorizado de las
personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Comision
Nacional de Valores, cuando aplique.

No aplica.

VI PARTE,
DIVULGACION

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

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgade o divulgara el Informe
de Actualizacion Anual y el nombre del medio:

Diario de circulacion nacional

? Adicionado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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Periddico o revista especializada de circulaciéon nacional

Portal o Pagina de Internet Colectivas {web sifes), del emisor, siempre que sea de
acceso plblico _www gic.com.pa

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

E! envio de los Informes o reportes periddicos que haga el emisor (v.gr., Informe
Semestral, Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periodicos), siempre
que: a) incluya toda la informacién requerida para el Informe de Actualizacién de que se
trate; b) sea distribuido también a los inversionistas que no siendo accionistas sean

tenedores de valores registrados del emisor, y ¢} cualquier interesado pueda solicitar
copia del mismo.

Fecha de divulgacion.
Si ya fue divulgado por algunc de los medios antes sefialados, indique la fecha:

Si aun no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segun su Pacto Social. El nombre
de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

/,/_’_M V;“:; _/LW__

Roberto Lombana
Gerente General.
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A la Junta Directiva y Accionistas de
Grupo Industrial Canal, S.A. y Subsidiaria

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompafian de Grupo Industrial
Canal, S.A. y subsidiaria (“el Grupo”), que comprenden ¢l estado consolidado de situacién
financicra al 31 de diciembre de 2014, y los estados consolidados de ganancia o pérdida y otro
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de cfectivo por el afio terminado en
esa [echa, asf como un resumen de politicas significativas de contabilidad y notas explicativas.

Responsabilidad de la administracién por los cstados financieros consolidados

La Administracién del Grupo cs responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, v del control interno relevante para la preparacién de estados financicros
consolidados que estén libres de representacion errénea material, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados {inancicros consolidados
con base a nuestra auditoria. Efectuamos nucstra auditoria de acucrdo con Normas
Internacionales de Auditoria. Estas normas requicren que cumplamos con requisitos éticos, que
planifiquemeos y rcaliccmos la auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados
financieros consolidados estan libres de representacidn errénea material.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
selcecionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de
representacion errénea de importancia relativa de los estados financicros consolidados, ya sea
debido a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgos, el auditor considera cl control
interno relevante a la preparacion y presentacién razonable de los estados financicros
consolidados, a fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con ¢l propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno del Grupo. Una auditoria también incluye cvaluar lo apropiado de las politicas de
contabilidad usadas y la razonabilidad de las cstimaciones contables hechas por la
Administracién del Grupo, asi como evaluar la presentacion gencral de los estados financieros
consolidados.

RSM Panama, 5.4 is a member of the RSM network, Each member of the RSM network is an independent accounting and
advisory firm which practices in its own right. The RSM network is not itself a separate legal entity in any jurisdiction,



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacién financiera de Grupo Industrial Canal, S.A. y Subsidiaria al
31 de diciembre de 2014, v de su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Nuestra auditoria de los estados financieros consolidados de Grupo Industrial Canal, S.A. y
Subsidiaria (“el Grupo™) por cl afio terminado el 31 de diciembre de 2014, fue realizada con ¢l
proposito de formarnos una opinién sobre los estados financieros consolidados basicos tomados
como un todo. La informacién de las paginas 29 y 30 sc presenta para propositos de analisis
adicional y no es parte requerida de los estados financicros consolidados bésicos. La
informacién en tales detalles ha sido sometida a los procedimientos de auditoria aplicados en la
auditoria de los estados financieros consolidados basicos y, en nuestra opinién, tal informacion
se presenta razonablemente cn todos sus aspectos importantes relacionados con los cstados
financicros consolidados basicos tomados como un todo.

Parrafo de énfasis

Sin calificar nuestra opinién, tal y como se muestra en la nota 7 a los estados financieros
consolidados, Grupo Industrial Canal, S.A. y Suhsidiaria forma parte de un grupo econdmico
compuesto de diferentes compaiiias relacionadas que manticnen transacciones significativas
entre si. Debido a la condicién de compafiias relacionadas, los términos y condiciones de las
operaciones pudieran no ser las mismas que aquellas otorgadas a compafiias no relacionadas.

Otros asuntos

Los estados financieros consolidados del Grupo Industrial Canal, S. A. y Subsidiaria por al afio
terminado el 31 de diciembre 2013, fucron auditados por otros auditores ¢n cuyo informe
fechado el 16 de marzo 2014 expresaron una opinion sin salvedad.

hav QWML

28 de febhrero de 2015
Panam3, Repiiblica de Panama



GRUPO INDUSTRIAL CANAL, 5. A. Y SUBSIDIARIA

ESTADO CONSQOLIDADO DE STTUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios
Gustos pagados por anticipado
Adelanto a proveedores

Total de activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad, mobiliario, equipos y mejoras, neto
Activos intangibles
Activo por impuesto diferido
Inversiones
TFondo de cesantia
Otros aclivos
Total de activos no corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIQS

PASIVOS CORRIENTES

Préstamos hancarios por pagar

Documentos por pagar

Cuentas por pagar - proveedores

Gastos acumulados y otros pasivos
Total de pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES

Préstamos bancarios por pagar, neto de poreion corriente
Documentos por pagar, neto de poreién corriente

Cuentas por pagar - partes relacionadas
Total de pasivos no corrientes

TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO

Acciones comunes

Ganancias acumuladas

Atribuible a propietarios de la conlroladora

Parlicipacién no controladora
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO

Notas 2014 2013
4 B/ 136,738  B/. 92,870
57 3,249,683 4,354,550
6 6,768,496 6,312,068
221,992 65,998
1,729,060 1,419,912
12,105,975 12,245,428
8 21,852,620 19,366,042
9 131,076 86,527
16 - 4,483
10 600,000 -
83,364 41,655
11 44,287 393,521
22,711,347 19,022,228
B/ 34,817,322 B/, 32,167,656
12 B/, 3,834,551 B/ 7,136,529
13 3,350,000 2,480,000
1,482,621 1,352,487
684,043 312,893
9,351,215 11,281,900
12 2,739,015 4,606,080
13 20,000,000 4,000,000
7 1,231,711 11,223,602
23,970,726 19,920,772
33,321,041 31,211,681
14 100,000 100,000
1,120,202 722,329
1,220,202 822,329
15 275,179 133,646
1,495,381 055,975
B/. 34,817,322 B/, 32,167,656

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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GRUPO INDUSTRIAL CANAL, §. A, Y SUBSIDIARIA

ESTADO CONSOLIDADO DE GANANCIA O PERDIDA
Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Notas 2014 2013
Ventas netas 7 B/. 28,169,855 B/. 25,384,332
Costo de ventas 7 (24,414,226) (22,918,768)
Ganancia bruta 3,755,629 2,465,564
Otros ingresos 732,991 311,463
Gastos generales y administrativos 16 (1,505,167} (1,336,882)
Gastos de intereses {2,002,855) (623,109}
Ganancia antes de impuesto sobre la renta 890,598 814,036
Impuesto sobre la renta corriente 17 (346,709) {304,250)
Impuesto sobre la renta diferido 17 (4,483) (4.484)
GANANCIA DEL ANO B/. 539,406 B/. 505,302
Atribuible a:
Propietarios de la controladora 397,873 469,278
Participaciones no controladoras 15 141,533 36,024
B/. = 06 B/. 505,302

Las notas que sc acompafian forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S. A. Y SUBSIDIARIA

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Capital en Ganancias Participacién Total
acciones acumuladas Total no controladora patrfimoenic
SALDO AL 31 DE DICTEMBRE DE 2012 B/. 100,000 B/, 253,051 B/, 353,051 B/. 97,622 B/ 450,673
Ganancia del afio - 469,278 469,278 36,024 505,302
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 100,000 722,328 822,339 133,646 955,975
Ganancia del afio - 397.873 397.873 141,533 539,406
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 B/, 100000 B/, 1120202 B/, 1220202 B/ 275,179 B/, 1,495,381

Las notas que se acompahan forman parte integral de los estados financieros consolidados.
5



GRUPO INDUSTRIAL CANAT, 5.A. Y SUBSIDIARIA

ESTADOQ CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

2014 2013
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Ganancia del afio B/ 539,406 B/, 505,302
Conciliacidn de la ganancia del afio con el efectivo utilizado en
las actividades de operacion:
Impuesto sobre la renta 346,709 304,250
Depreciacion y amortizacidn 984,017 960,827
Impuesto sobre la renta diterido 4,483 4,484
Provisién para cuentas incobrables 47,000 23,373
Gasta de intereses 2,092,855 -
Cambios netos en activos y pasivos dc operacion:
Cuentas por cobrar 1,057,867 (3,100,394)
Inventarios (456,398) (2,054,337)
Gastos pagados por anticipado {254,930) 191,781
Adelanto a proveedores (309,154) (766,918)
Fondo de cesantia {41,709} 424
Otros aclivos 349,234 172,437
Cuentas por pagar - proveedores 130,134 (482,104}
Gastos acumulados y otros pasivos 118,027 {75,705}
Efectivo generado por actividades de operacion 4,608,441 {4,316,580)
Impuesto sobre la renta pagade (247,773) (68,335)
Intereses pagados (1,839,732) -
Tfectivo neto proveniente de (utilizado en) lus actividades
de operacion 2,520,036 {4,384,915)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedad, mabiliario, equipos y mejoras (3,441,495) {1,361,003)
Adquisicién de software contable (44.,549) (86,527)
Inversiones (600,000) -
Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversion {4,086,044) (3,448,520}
TLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Préstamos recibidos 9,348,221 9,752,448
Abonos realizados a préstamos {14,517,264) (11,449,273)
Emision de VCN'S 2,520,000 2,480,000
Pago por redencidon de VCN' S (1,650,000) -
Emision de honos serie A - 4,000,000
Emision de bonos seric B 16,000,000 -
Cuentas por pagar - accionistas (10,001,981) (1,114,354)
Tifectivo neto proveniente de las actividades
de financiamiento 1,608,976 3.668.821
Al1deenero 62,870 2,257,484
Aumento (disminucién) neto en efectivo 43.868 (2,164,014)
Al 31 de diciembre B/. 136,758 B/ g2,870
EFECTIVO PARA EL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA B/. 136,738 B/ 92,870

Las nolas que se acompanan forman parte integral de los estados financieros conselidades.

&



GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

1. INFORMACION GENERAL

Grupo Industrial Canal S.A. y Subsidiarias (“cl Grupoe™) estd compuesto por las siguientes
compafiias, las cuales se incluyen en estos estados financieros consolidados:

Grupo Industrial Canal, S.A., y esta constituida de acuerdo a las leyes de la Repuablica de
Panama, scgin Escritura Piblica No. 22,248 del 18 de diciembre de 2007, ¢ inicid
operaciones en julic de 2009. Su principal actividad es la fabricacién de bloques y
adoquines y productos laminados de accre tanto para uso comercial como residencial.
Grupo Industrial Canal controla el 65% dcl capital accionario de Prefabricados de
Concreto S.A., cuya operacién inicié en julio del 2011. Sus oficinas principales estin
ubicadas en Urbanizacién Industrial San Lorenzo, calle principal, Las Cumbres, Ciudad de
Panama.

Prefabricados de Concreto S.A. (“La subsidiaria”) csta constituida de acuerdo a las leyes
de la Rephblica de Panamé, segtin Escritura Piiblica No, 1,700 del 26 de enero de 2010, e
inici6 operaciones en julio de 2011. Su principal actividad es la produccidn,
comercializacion y distribucién de prefabricados de concreto y productos laminados de
acerc, Sus oficinas principales estdn ubicadas Pesé, Calle Carretera La Arena, Km 2,
Provincia de Herrera, Panama.

Los cstados finaneicros consolidados fueron aprobados para su emision por la Gerencia del
Grupo ¢l dia 28 dec febrero de 2015, Dichos estados financieros consolidados seran
presentados a la Junta General de Accionistas para su aprobaciéon. En opinidon de la Gereneia,
los estados financieros consolidados seréan aprobados por la Junta General de Accionistas, sin
modificaciones.

2, RESUMEN DFE LAS POLITICAS SIGNIFICATIVAS DE CONTABILIDAD

Las principales politicas de contabilidad adoptadas sc presentan a continuacién:

(a) BASE DE PREPARACION

Estos estados financieros consolidades han sido preparados de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), siendo las normas e
interpretaciones cmitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(TASB) al 31 de¢ dicicmbre de 2014,

Los estados financieros consolidados comprenden un estado de situacion {inancicra, un
estado de ganancia o pérdidas y otro resultade integral, un estado de cambios cn el
patrimonio, un cstado de flujos de efectivos, y notas.

El Grupo presenta el cstado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
utilizando la clasificacion por funcién de los gastos. El Grupo considera que cste métedo
provee mcjor uso de la informacién a los lectores del estado financiero consolidade y ala
vez reflejan mejor la manera en que las operaciones son ejecutadas desde un punto de
vista del negocio. El estado consolidado de situacién financiera presenta el formato
basado en la distincidén de porciones corrientes y no corrientes.



(b)

(c)

(d)

GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

BASE DE MEDICION

Los estados financieros consolidados has sido preparados de acuerdo al método de costo
histérico, a menos que se mencione lo contrario en las politicas contables presentadas
abajo. El costo histoérico cstd generalmente basado cn el valor razonable de la
consideracidn recibida en cl intercambio de activos.

Los cstados tinancieros de las subsidiarias son preparados para el mismo periodo que el
Grupo utilizando politicas de contabilidad consistentes.

Todos los saldos, las transacciones, ingresos y gastos, resultantes de transacciones entre
las Compafiias que han sido reconocidas como activos, han sido totalmente eliminados
cn ¢l proceso de consolidacién. Los estados financieros de las subsidiarias son incluidos
en la consolidacién desde la fecha de adquisicion, fecha en la que el Grupe obticne
control y el Grupo continuara incluyendo dichos estados hasta la fecha en la que el
control cese.

ADOPCION DE PRONUCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS

Para la prcparacion de estos estados financicros consolidados, los siguientes
pronunciamicntos nucvos y revisados o enmiendas son mandatorios por primera vez en
el periodo financiero que inicié el 1 de enero de 2014 (la lista no incluye informacion
acerca de requerimmientos nucvos o enmendados que afceten reportes interinos o
aquellos relacionados a la adopcién por primera vez de las NIIF dado que ne son
relevantes al Grupo).

Enmiendas a la NIC 32 compensacion de activos financieros y pasivos
financieros

Las enmiendas a la NIC 32 no cambian el modelo existente para los instrumentos
financicros, pero si aclaran el significado de “actualmente cuenta con un derecho legal
de compensacion” y que algunocs sistemas de compensacién pueden ser considerados
compensacion neta, El Grupo no tiene acuerdos de compensacidon por lo que esta
enmienda no tiene impacto cn los estados financieros.

Enmiendas a la NIC 36 Revelaciones sobre el valor recuperable para
activos no financieros,

La enmienda reduce las circunstancias en que el valor recuperable de un activo o
unidad generadora de efectivo requicra ser revelado. Aclara las revelaciones requeridas
¢ introduce un requisito explicito de revelar la tasa de descucnto utilizada cn la
determinacién de dcterioro {0 reversiones) donde cl valor recuperable basado en el
valor razonable menos ¢l costo de vender se delermine utilizando una téenica de valor
presente.

PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS EN EMISION PERO AUN
NO EFECTIVOS

A la fecha de los estados financieros consolidados existen nuevas normas,
modificaciones e interpretaciones a normas, las cuales no son efectivas para el afio
terminado cl 31 de diciembre de 2014, por lo tanto no han sido aplicadas en la
preparacion de estos estados financieros. Las mismas se detallan a continuacion:



GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

Enmicndas a 1a NIC 16 y 18 — Aclaracién sobre métodos aceptables de
depreciacion y amortizacion.

Las enmiendas afiaden orientacién y aclaran que (i) ¢l uso de métodos basados en los
ingresos para calcular la depreciacién de un activo no ¢s apropiado porque los ingresos
generados por una actividad que incluye el uso de un active generalmente refleja
factores distintos del consumo de los beneficios econémicos incorporados al activo, y
(ii) generalmente se presume que los ingresos cs una base inadecuada para la medicion
del consumo de los beneficios econémicos incorporados a un activo intangible; sin
cmbarge, csta presuncién puede ser refutada en ciertas circunstancias limitadas. Su
aplicacién cs prospeetiva y efectiva para periodos anuales que comienzan en o después
del 1 de enero de 2016, No se espera que tenga impacto en los estados financieros
consolidados del Grupo.

Enmienda a la NIIFF 7 — Ciclo de mejoras anuales 2012 - 2014

La cnmienda, aplicable a los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de
enero de 2016, ailade orientacién para aclarar si un contrato de servicios continfia su
participacion en un activo transferido. Ne sc cspera que tenga impacto en los cstados
financicros consolidados del Grupo.

NITF g Instrumentos Financieros (emitida en julio de 2014)

Esta norma sustituird a la NIC 39 (y todas las versiones anteriores de NIIF 9} cfectiva
para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2018. Conticne los
requisitos para la clasificacién y medicién de activos financicros y pasivos financieros,
el deterioro, la contabilidad de cobertura y baja en cuentas.

La NIIF o9 requiere que todos los activos financieros reconocidos scan medidos
posteriormente al costo amortizado o valor razonable (con cambios en resultados o en
otro resultade integral), en funcién de su clasificacién por referencia al modelo de
negocio dentro de la cual se llevan a cabo y sus caracteristicas contractuales de flujo de
efeclivo.

Para los pasivos financieros, el efecto més significativo de la NIIF g se refierc a los casos
cn que se adopta la opeidn del valor razonable: ¢l monto del cambio en el valor
razonable de un pasivo financiero designado como valor razonable con cambios en
resultados que sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito de cse pasivo se reconoce
en otro resultado integral (en lugar de ¢n los resultados), a menos que csto genere una
inconsistencia contable.

Para ¢l deterioro de los activos financieros, la NIIF ¢ introduce un modelo de "pérdida
de crédito esperada”, basada en el concepto de contemplar las pérdidas esperadas al
inicio de un contrato. No serd necesario que haya evidencia objeliva de deterioro antes
de reconocer una pérdida de crédito.

Para la contabilidad de cobertura, la NIIF g introduce una reforma sustancial que
permite que los estados financicros reflejen de una mejor manera cémo las actividades
de gestién de riesgos se llevan a cabo, cuando cubren la exposicion al riesgo financiero y
no financiero.

Las disposiciones de baja en cuentas se transficren casi sin cambios de la NIC 39.
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La administracién anticipa que la NIIF g sera adoptada cn los cstados financieros
cuando sea obligatoria. La administracion estara realizando una revision detallada para
determinar el posible impacto de esta norma en los estados financieros conselidados
del Grupo.

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes (emitida en mayo
de 2z014)

Esta nueva norma, vigente para periedos anuales que comienzan en o después del 1 de
enero de 2017, sustituye a la NIC 11, la NIC 18 y sus interpretaciones (S1C-31 y CINIIF
13, 15 y 18). Establece un marco Gnico y global para el recconocimiento de ingresos que
ge aplique consistentemente a través de todas las transacciones, las industrias y los
mercados de capital, con un principio basice (basado en un modelo de cinco pasos que
deben aplicarse a todos contratos con clientes), revelaciones mejoradas y oricntacion
nueva o mejorada (por ejemplo, el punto en el cual los ingresos se reconocen,
contabilizacién de consideraciones variables, los costos de cumplimiento y la obtencién
de un contrato, cte.). La administracién anticipa que la NIIF 15 serd adoptada en los
estados financieros cuando sca obligatoria. La administracién cstara realizando una
revision detallada para determinar el posible impacto de esta norma en los estados
financieros consolidados del Grupo.

(e) INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Reconocimiento inicial y medicién

El grupo reconoce un activo financiero o un pasivo financiero en el estado consolidado de
situacion financiera cuando y solo cuando, este se convierle cn una parte de una
provision contractual del instrumento. En el reconocimiento inicial, el Grupo reconoce
todos los activos financieros y pasivos financieros al valor razonable. El valor razonable
de un activo financiero y de un pasivo financiero en ¢l reconocimiento inicial es
normalmente representado por cl precio de la transacciéon. El precio de la transaccion
para un activo financiero y un pasivo financiero distintos a los clasificades al valor
razonable con cambios en resultados incluye los costos de la tramsaccion que son
directamente atribuibles a la adquisicién o emisién de un instrumento financiero. Los
costos de la transaccion incurridos en la adquisicién de un activo financiero y emision de
un pasivo financiero clasificado al valor razonable con cambios en resultados son
Hevados a gastos inmediatamente.

Mecedicion posterior de los activos financieros

La medicién posterior de los activos financieros depende de su clasificacién en cl
reconocimicento inicial. El Grupo clasifica sus activos financieros cn las siguientes
categorias:

Cuentas por cobrar —Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables que no se colizan cn un mercado activo, Los activos que el
Grupo intente vender inmediatamente o dentro de un término cercano no pueden ser
clasificados ¢n esta categoria. Estos activos son reconocidas y registradas al monto
original de la facturas menos cualquier reduccién por deteriore o incobrabilidad.
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NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

Inversiones en asociada —Son aquellas inversiones el Grupo posce influencia
significativa, pero no control sobre las politicas operativas y financieras. Influencia
significativa se entiende que existe cuando se ticne un interés accionario del 20% al 50%
sobre los derechos de voto en otra entidad. Las inversiones en asociada se reconocen
inicialmente al costo y posteriormente bajo el método de participacion patrimonial,

Deterioro de los activos financieros

Al final de cada periodo en que se informa, ¢l Grupo evalda si sus activos financieros
{(otros distintos a los de valor razonable con cambios en resultados) estan deteriorados,
basados en evidencia objetiva que, como resultado de uno ¢ més eventos que ocurrieron
después del reconocimiento inicial, los flujos de efective csperado de los activos
financieros de¢l Grupe hayan sido afectados. La evidencia objetiva de deteriore puede
incluir dificultades financieras significativos dc la contra parte, incumplimiento del
contrato, probabilidad que el prestatario esté en bancarrota, desaparicién de un mercado
activo por los activos financieros debido a dificultades financieras, cte.

En adicién, para las cucnlas por cobrar comerciales que son evaluadas por deterioro y
que no se encontré evidencia objetiva individualmente, el Grupo evalta estas de manera
colectiva, basado cn las experiencias pasadas de cobro del Grupo, un incremento en los
pagos atrasados cn la cartera, cambios observables en las condiciones econdmicas que
correlacionen a las bajas de las cuentas por cobrar, etc.

Para las cuentas por cobrar comerciales, el valor en libros cs reducido a través del uso de
una cuenta de provisién. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de provisién son
reconocidos en gananeia o pérdida.

Por todos los otros activos financicros, el valor en libros es directamentc reducido por las
pérdidas por deterioro.

Para los activos financieros medidos al costo amortizado, si ¢l monto de la pérdida por
deterioro decrece en un periodo subsecuente y el decrecimiento puede ser relacicnado
objetivamente a un evento ocurrido después que el deterioro fue reconocido, la pérdida
por deterioro previamente reconocido es reversado (ya sea directamente o mediante cl
ajuste a la cuenta de provisién para cuentas por cobrar comerciales) a través de ganancia
o pérdida. Sin embargo, la reversién no debe dar lugar a un importe en libros que excede
al costo amortizado que hubiese tenido un activo financiero si ¢l deterioro no se hubiese
reconocido a la fecha que se reversa el deterioro.

Baja de los activos financieros

Independientemente de la forma legal de las transacciones, los activos financieros son
dados de baja cuando estos pasan la prucba de la “sustancia sobre la forma” basado en el
concepto indicado por la NIC 39. Esta prucba comprende dos difercntes tipos de
evaluaciones que se aplican estrictamente en sccucneia:

+ Evaluacién de la lransferencia de riesgos y beneficios de propicdad

» Evaluacién de la transferencia del control

Que los activos sean reconocidos o dados de baja en su totalidad depende de un anélisis
preciso que sc realiza sobre una transaccion especifica.
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NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

Medicién posterior de los pasivos financieros

La medicién posterior de los pasivos financieros depende de cémo hayan sido
categorizados en el reconocimiento inicial, El Grupo clasifica los pasivos financieros en lo
siguiente:

Otros pasivos financieros: Todos los pasivos que no hayan sido clasificados en alguna de
las otras categorias (disponibles para la venta o al valor razonable con cambios en
resultados) se incluyen en esta reducida categorfa. Estos pasivos son llevados al costo
amortizado utilizando ¢! método del interés efectivo.

Normalmente, las cucntas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar y préstamos
son clasificados en esta categoria, Las partidas dentro de las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar no son usualmente medidas nucvamente, ya que la
obligacién es conocida con un alto grado de certeza y la liquidacién es a corto plazo.

Baja de los pasivos financieros

Un pasivo financiero ¢s removido del estado consolidado de situacion financiera del
Grupo solamente cuando el pasivo se descarga, cancela o vence. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero dade de baja y la consideracién pagada es
reconccida en ganancia o pérdida.

CONVERSION DE MONEDA EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos, e ingresos y gastos estin expresados en balbeas (B/.), unidad
monetaria de la Repiblica de Panama, la cual estd a la par con el dolar (US$) de los
Estados Unidos de América. El délar (US$) circula y es de libre cambio en la Repiblica
de Panama.

(g) EFECTIVO

El efectivo comprende efectivo en banco y caja y depdsitos a corto plazo con un
vencimiento de tres meses o menos.

(h) INVENTARIO

(i)

El inventario esta registrado al menor entre el costo o valor neto realizable. El costo esta
determinado en base a costo promedio.

El valor neto realizable representa la estimacién del precio de venta menos todos los
costos cstimados de terminacién y los costos que serdn incurridos cn los procesos de
comercializacion, venta y distribuciém.

PROPIEDAD, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS, NETO

La propiedad, mobiliario, equipo y mejoras estin centabilizados al costo. La depreciacién

se calcula por el método de linea recta, en basc a los siguientes afios estimados de vida
atil:

12



Q)

GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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Edificio 30 anos
Maquinaria y equipo 10, y 5 afios
Mobiliario y equipo 10y 3 afios
Equipo rodante 5 afios

Las erogaciones por mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en
ellas; mientras que las mejoras de importancia, se capitalizan.

Las ganancias o pérdidas originadas por el retiro o disposicién de una partida de
propiedad, mobiliario, equipo y mejoras son producto de la diferencia entre ¢l producto
neto de la disposicion y el valor en libros del activo, y son reconocidas como ingresos o
gastos en el perfodo en que se incurren.

PRIMA DE ANTIGUEDAD

El gasto de prima de antigiiedad se computa de acuerdo con el 1.92% del total de salarios
pagados en el afio.

El gasto de indemnizacién se computa de acuerdo con el .333% del total dc salarios
pagados al afio.

La ley 44 dcl 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacidén de los
empleadores de constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de
antigitedad y la indemnizacién por despido injustificado que estableec ¢l Codigo de
Trabajo. Este fondo debera constituirse con base a la cuola parte relativa a la prima de
antigiiedad y el 5% dc la cuota parte mensual de la indemnizacién y no podra hacerse uso
del mismo hasta que cese la relaciéon laboral con el trabajador en la porcion que se tenga
destinado por el mismo.

(k) BENEFICIOS DE JUBILACTON A EMPLEADOS

Q)

Los beneficios de jubilacién a los empleados del Grupo se proveen mediante un plan
gubernamental de contribucién definida a través de la Caja de Seguro Social; los aportes
se efectlan con base en los parametros cstablecidos por la Ley Orgénica de dicha
Institucion.

DETERIORO

Activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objctiva que indica que
uno o mas eventos tuvieron un efecto negativo en el flujo de efectivo future estimado del
activo.

Una pérdida por deterioro con relacién a un activo financicro medido a costo amaortizado

se calcula como la diferencia entre el valor en libros y el valor presente de los flujos de
efectivo futuros cstimados descontados a la tasa de inlerés efectiva original.

13
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Los activos financicras individualmente significativos son probados por deterioro sobre
una base individual. Los activos financieros restantes son evaluados colectivamente en
grupos que compartan caracteristicas de riesgos de crédito similares.

Todas las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado consolidado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral.

Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversién puede relacionarse
objetivamente con un evento ocurrido con posterioridad a que se reconociera la pérdida
por deterioro. Para los activos financicros medidos al costo amortizado, la reversion cs
reconocida en el estado conselidado de ganancia ¢ pérdida y otro resultado integral.

En la evaluacién colectiva de deterioro, el Grupo utiliza las tendencias histéricas de la
probabilidad de incumplimiento, el tiempo de recuperacion y cl importe de la pérdida
incurrida, ajustada para cl juicio de la administracién en cuanto a si las actuales
condiciones ccondmicas y de crédito son tales que las pérdidas reales pucden ser
mayorcs 0 menores qite el sugerido por las tendencias histéricas.

Activos no financieros

El valor segin libros de los activos no financieros del Grupo, es revisado a la fecha de
reporte, excepto para determinar si hay indicatives de deterioro permancnie. Si existe
alguan indicativo, entonces ¢l valor recuperable del activo es estimado.

El valor recuperable de un activo o su unidad generadora de cfectivo es el mayor de su
valor en uso y su valor razonable menos los costos para su venta, Para determinar el
valor en uso, los flujos de efectivos estimados futuros son descontados a su valor
presente utilizando una tasa de interés de descuento que refleje la evaluaciéon de mercado
corricrite del valor en ¢l ticmpo del dinero y los riesgos especificos del activo.

Una pérdida por deterioro es reconocida si cl valor segtin libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estitnado. Las pérdidas por deterioro
son reconocidas en los resultados.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habidoe algin cambio ¢n la estimacién usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada solo hasta
que el valor segin libros del activo no exceda el valor segin libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacién y amortizacién, sine s¢ hubiese reconocido una
pérdida poer deterioro.

(m) IMPUESTOS

Impuesto corriente
El activo o pasivo de impuesto para el periodo corriente y el pasado estdn calculados en
base a las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las autoridades impositivas.
Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para caleular los montos son aquellas que han
sido promulgadas, o sustancialmente promulgadas a la fecha del cstado consolidado de
situacion financiera.
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Impuesto diferido

El impuesto diferido se obtiene usando el método de pasivo sobre diferencias temporales
a la fecha del estado consolidado de situacién financiera entre la base impositiva de los
activos y pasivos y su valor justo, para propdsitos de informacién financiera.

El impuesto sobre la renta diferida sc reconoce para todas las diferencias temporales
gravables excepto:

+ cuando el pasivo por impuestos diferido provicne del reconocimiento inicial de
plusvalia, o cuando un activo o un pasivo surge de una transaccién que no es una
combinacién de ncgocios y, al momento de la transaccion, no afecta la ganancia
contable ni la ganancia gravable o pérdida; y

e con relacion a diferencias temporales gravables asociadas con inversiones cn
subsidiarias, asociadas e intereses e negocios conjuntos, en los cuales el momento
adecuado para la reversion de la diferencia temporal pucda ser controlado y es posible
que la diferencia temporal no se reverse en el futuro previsto.

Los pasivos por impuestos diferidos deben ser medidos a las tasas de impuestos que se
espera sc apliquen en ¢l afio en que el activo se realice ¢ ¢l pasivo se liquide, basados en
tasas de impuestos (y leyes de impuestos) que hayan sido promulgadas o
sustancialimente promulgadas a la fecha del cstado consolidado de situacién financiera.

Impuesto sobre ventas
Los ingresos, gastos y activos sc presentan netos del impuesto sobre ventas, excepto:

» Cuando el impuesto sobre ventas incurridos en la compra de activos o servicios no es
recuperable segiin las autoridades, en cuyo caso el impuesto sobre ventas se registra
como parte del costo de adquisicién del activo o como gasto, segin se aplique; y

¢ Cucntas por cobrar y pagar estin registradas con el monto del iimpuesto incluido.

El monto de impuesto sobre ventas recuperable de, o pagable a las autoridades se incluye
como parte de las cuentas por cobrar o pagar en el estado consolidado de situacidon
financiera.

(n) PROVISIONES

El Grupo establece una provision en el cstado consolidado de situacién financiera
cuando el Grupo al final del periodo en que se informa manticne una obligacion presente
(legal o constructiva) como resultado de un evento pasado y ¢s probable que cl Grupo
vaya a desembolsar o liquidar la obligacion. Las provisiones son realizadas utilizando la
mejor estimacién de los montos requeridos a desembolsar para liquidar la obligacién y
son descontadas al valor presente utilizando una tasa que refleje las evaluaciones
actuales del mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de la
obligacién. Los cambios en la estimacién son reflejadas en ganancia o pérdida en cl
periodo en que se incurren.
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(o) COSTOS FINANCIERQOS

Todos los intereses generados que estan relacionados con los préstamos y descuentos por
pagar son registrados como gastos de intercscs en cl estado consolidado de ganancias o
pérdida y otro resultado integral al momento que son incurridos.

(p) RECONOCIMIENTO DE INGRESOS

Los ingresos se reconocen en los resultados cuando los riesgos y derechos de propiedad
son transferidos al comprador, utilizando el método de devengado. Las ventas sc
prescntan netas de devoluciones y descuentos.

(q) ACTIVOS INTANGIBLES

Los programas informéticos (“software”) adquiridos por el Grupo son registrados al
costo de adquisicidn, menos la amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro. La
amortizaciéon se¢ carga al cstado consolidado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral, sobre la base dc linca recta durante la vida 1til cstimada de los programas
adquiridos, desde la fecha en que estan disponibles para la utilizaci6én. La vida util
estimada para los programas informéticos (“software”) es de cinco afios.

3. JUICIOS SIGNIFICATIVOS Y CRITERIOS CLAVES EN LA ESTIMACION DE LA
INCERTIDUMBRI

En la preparacion de estos cstados financieros consolidados, ¢l Grupo ha realizade juicios
significativos, estimaciones y supucstos que impactan el valor ¢n libros de ciertos activos y
pasivos, ingresos y gastos asi como otlra informacion reveladas en las notas. El Grupo
periédicamente monitorea dichas estimaciones y supuestos y revisa que estén incorporadas a
toda la informacién rclevante disponible a la fecha que los estados financieros son
preparados. Sin embargo, csto no previene que las cifras reales difieran de las estimaciones.

Los juicios realizados cn la aplicacién de las politicas contables del Grupo, que han tenido un
efecto significativo en los montos reconocidos en los estados financieros consolidados, y las
estimaciones y supuestos que tiecnen un riesgo significativo de causar un ajuste matcrial a los
montos en libros de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal las componen la vida
util de los activos fijos, el valor residual, la provision para cuentas incobrables y el valor nelo
realizable de los inventarios.

Provision para cuentas incobrables

La determinacién de la recuperabilidad de los montos adeudados por clientes envuclve la
identificacién de si existe alguna evidencia de deterioro. Las cuentas malas se dan de baja
cuando son identificadas, en la medida que es posible que el deterioro y la incobrabilidad
sean determinadas individualmente para cada clemento. En los casos que este proceso no sca
viable, sc realiza una evaluacion colectiva del deterioro. Como consecuencia de clle, la
mancra cn que se realizan las evaluaciones individuales y colectivas, y los plazos relativos a la
identificaciéon de la evidencia objetiva de deterioro requieren de un juicio significativo y
pueden afectar dec manera importante el valor en libros de las cuentas por cobrar a la fecha en
que se informa.
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Valor neto realizable de los inventarios

Los inventarios son valuados al menor dcl costo y el valor neto realizable. El costo de los
inventarios se reduce a su valor realizable cstimado cuando estos costos no pueden ser
recuperables, por ejemplo cuando los inventarios estdn dafiados o vencidos o su precio de
venta haya disminuido. En tal caso, el valor neto realizable representa la mejor estimacion
del valor recuperable, que csta basado en la evidencia mas fiable disponible al final del
periodo cn que se informa ¢ inhcreniemente involucra estimaciones con respecto al valor
realizablc csperado a futuro. El punto de referencia por la determinacién del monto de la
reduccién hacia el valor neto de realizacion incluye la antigiicdad del inventario y eventos
posteriores. En general, este proceso de evaluacién requicre juicio significativo y puede
afectar el valor en libros del inventario al final del periodo en que s¢ informa.

. EFECTIVO

Un detalle del efectivo se presenta a continuacion;

2014 2013
Caja menuda B/. 3,500 B/. 500
Cuentas corrientes 133,238 02,370

B/. 136,738 B/, 92,870

CUENTAS POR COBRAR, NETO

Un detalle de las cuentas por cobrar se presenta a continuacion:

2014 2013
Partes - relacionadas B/. 2,054,941  B/. 3,266,290
Clicntes 1,202,671 1,207,166
Otras 64,749 2,279
Provisién para cuentas de dudoso cobro {(72,978) (121,185)

B/. 3,249,683 B/. 4,354,550

A continuacion se muestra un detalle de la antiglicdad de las cuentas por cobrar por fecha de
facturacion:

2014 2013
Por antigiuedad de saldos:
0 — 30 dias B/. 1,800,476  B/. 1,680,084
31 — 60 dias 710,227 1,605,815
61 — 9o dias 195,878 287,397
91 — 120 dias 148,697 182,493
121 — 150 dias 190,554 63,609
151 — 180 dias - 89,288
Mas de 181 dias 212,080 554,870

B/, 3,257,912 B/, 4,473,456
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El movimiento de la provision para cuentas de cobro dudoso fue el siguiente:

2014 2013
Saldo al inicio del afio B/. 121,185 B/, 97,812
Mas: provisiones cargadas a gastos del afio 47,000 23,373
Menos: eliminacidon de cuentas de dudoso cobro (95,207) -
Saldo al final del ano B/. 72,078 B/, 121,185

Las cuentas por cobrar - clientes incluyen cuentas vigentes, vencidas y no deterioradas como
se indica a continuacién;

2014 2013
Cuentas por cobrar vigentes B/. 2,510,703  B/. 3,295,799
Cuentas por cobrar vencidas, no deterioradas 747,209 1,130,560
Cuentas por cobrar vencidas y deterioradas - 47,088
Total B/. 3,257,912 B/. 4,473,456

A continuacién se presenta el andlisis de antigliedad de las cuentas por cobrar vencidas, no
deterioradas:

2014 2013

61 — 9o dias B/. 195,878 B/, 287,397

91 — 120 dias 148,697 182,493

121 — 150 dias 190,554 63,609

151 — 180 dias - 89,288

Mas de 181 dias 212,080 507,782
B/. 747,209 B/, 1,130,569

A continuacién se presenta ¢l andlisis de antiglicdad de las cuentas por cobrar vencidas y
deterioradas:

2014 2013

Cuentas por cobrar vencidas y deterioradas:
Mas de 181 dias B/. - B/, 47,088

Las cuentas por cobrar vigentes son las gue no muestran atrasos en sus pagos, segln las
fechas convenidas con el deudor. El Grupo considera como cuentas por cobrar vencidas
aqucllos deudores que muestran retrasos en sus pagos, pero no tienen un historial de créditos
incobrables.

Existe una concentracién de riesgo de crédito debido a que ¢l 54% dcl total de las cuentas por

cobrar al 31 de diciembre de 2014 corresponde a un solo cliente. De igual forma, el 66%
(2013: 63%) de las ventas lolales corresponden a un solo cliente.
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NOTA ALOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

6. INVENTARIOS

Los inventarios consisten en materia prima y productos terminados disponibles para la

venta,
2014 2013
Materia prima B/. 5,034,169  B/. 4,716,628
Productos terminados 1,332,470 1,286,035
Repuestos y suministros 319,743 283,225
Otros 82,114 206,210
B/. 6,768,406 B/. 6,312,008
7. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se desglosan asi:
2014 2013
Cuentas por cobrar:
Cochez y Cia., S.A. B/. 1,874,906  B/. 2,568,049
Geo, F. Novey, Inc. 180,035 188,545
Concretos Industriales de Panama, S. A. 60,000 -
Constructora Rodsa, S.A, - 509,696
B/. 2,114,941 B/. 3,266,290
2014 2013
Cuentas por pagar;
Constructora Rodsa, S.A, B/. 1,086,711 B/, 1,177,763
Cochez y Cia., S.A. - 145,919
Suh-total 1,086,711 1,323,682
Cuentas por pagar- accionistas 145,000 10,000,010
B/. 1,231,711 B/, 11,323,692
Transacciones:
Ventas B/. 20,566,483 B/. 16,330,461
Compras B/. 609,000 B/. 2,302,327

Las cuentas por pagar- accionistas no devengan ni causan intereses, rii ticnen fecha especifica
de vencimiento y fuercn incurridas como fuente de financiamiento.
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8. PROPIEDAD, MOBILIARIO, EQUIPOY MEJORAS, NETO

1 de enero 31 de djciembre
de 2014 Adiciones Reclasificaciones de 2014
{En balboas)
Al Costo
Terrenos 585,981 - - 585,081
Edificios 6,145,785 26,783 - 6,172,568
Mejoras 1,867,420 364,345 67,242 2,200,007
Maquinaria y equipos 12,047,217 433,417 - 13,380,634
Mobiliario y cquipos 423,130 24,484 - 447,614
Construceidn en
proceso 97,870 2,592,460 (67,242) 2,623,094
22,067,403 3,441,495 . 25,508,898
Depreciacion y
amortizacion acumulada
Edificios 587,806 201,619 - 789,425
Mejoras 06,082 60,262 - 162,344
Maquinaria y equipos 1,805,531 618,302 - 2,423,833
Mobiliario y equipos 181,942 98,734 - 280,676
2,671,361 084,917 - 3,656,278
9,396,042 21,852,620
1 de encro 31 de diciembre
de 2013 Adiciones Reclasificaciones de 2013
(En balboas)
Al Costo
Terrenos 585,981 - - 585,981
Edificios 6,109,256 32,875 3,654 6,145,785
Mcjoras 550,422 153,688 1,163,310 1,867,420
Maquinaria y equipos 12,538,235 408,082 - 12,947,217
Mobiliario y equipos 348,461 74,669 - 423,130
Construceidén en
proceso 573,055 691,779 (1,166,064) 97,870
20,705,410 1,361,993 - 22,067,403
Depreciacidn y
amortizacion acumulada
Edificios 380,676 207,130 - 587,806
Mejoras 43,507 52,575 - 96,082
Maquinaria y equipos 1,196,598 608,933 - 1,805,531
Mobiliario y equipos 86,753 52,189 - 181,942
1,71¢,534 §60,827 - 2,671,301
18,994,876 19,396,042

Durante el afio 2014, B/. 886,184 (2013: B/. 868,388) en gastos de depreciacion fueron
reconocidos come parte del costo de ventas en los resultados del afio.
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GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

NOTA A L.OS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL. ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE 2014

. ACTIVOS INTANGIBLES

Los activos intangibles corresponden a programa informético (software contable) adquirido
durante el afio 2014 y que al cierre del mismo afio estaba atin en etapa de implementacién, Sc
espera que su normal funcionamiento se inicie a partir del afio 2015.

INVERSIONES
En Septiembre del 2014, ¢l Grupo adquirié 30 acciones comunes de la empresa Concretos

Industriales de Panama S.A. por valor de B/. 600,000 las cuales representan el 30 % del total
del capital accionario emitido.

OTROS ACTIVOS
Los ofros activos se¢ desglosan ast:
2014 2013
ITBMS B/. 7,312 B/. 322,792
Otros 36,975 70,729
B/. 44,287 B/, 393,521

PRESTAMOS BANCARIOS POR PAGAR
Al 31 de diciembre, los préstamos bancarios por pagar se detallan asi:

2014 2013

Capital Bank

Linca dc crédito a  corto plazo  por

B/.2,300,000 para el ano 2014, a una tasa de

interés anual de 6.5% con vencimiento en junio de

2015. Garantizado con fianzas solidarias de los

accicnistas, B/. 2,300,000 B/. 3,000,000

Préstamo  comercial por B/.2,600,000 con
apertura el 30 de diciembre de 2010, garantizado
con fianzas solidarias de los accionislas; causéd
intereses a tasa LIBOR a seis meses mas 6.5%, con
vencimicnto en mayo de 2016 vy cancelado
anticipadamente, - 1,459,618

Multi Bank

Préstamo comercial con tasa de interés entre dc
4.75% y 5%, pagos mensuales de B/. 42,000 con
vencimiento en junic de 2022. Garantizado con
fianzas solidarias de los accionistas. 2,254,038 2,007,429

Linea de crédito por B/. 750,000 con tasa de
interés de 4.5%, con vencimiento en enero de 2014, - 750,000
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Towerbank

Préstamo  hipotecario a largo plazo por
B/.1,000,000 a una tasa de interés anual de 6%,
pagos mensuales de B/. 9,045, con vencimiento en
diciembre 2017, Garantizado con primera hipoteca
y anticresis sobre la finca No. 38735 y fianzas
solidarias de los accionistas

Linea de crédito a corto plazo hasta por
B/.500,000 a una tasa dec interés anual de 5.75%,
con vencimiento en febrero y mayo, 2015
respectivamente,  Garantizadoe con  fianzas
solidarias de los accionistas.

Banco Panama

Linea de crédito a corto plazo hasta por
B/.600,000 para el afio 2014, 2 una tasa de interés
anual de 6% con vencimicnto en abril 2015.
Garantizado con fianzas solidarias de los
accionistas.

Banesco

Linea de «crédito a corte plazo hasta por
B/.1,000,000 a una tasa de interés anual de 6%,
con vencimiento en octubre 2014. Garantizado con
fianzas solidarias de los accionistas.

Banco General

Linea de Crédilo a corto plazo hasta por
B/.500,000 a una tasa de interés anual de 6%, con
veneimicnto en abril 2014, Garantizado con
flanzas solidarias dc los accionistas.

Total
Mecnos poreidn corriente

Porecién no corriente

DOCUMENTOS I'OR PAGAR

919,528 965,562
500,000 500,000
600,000 600,000

- 1,000,000

- 500,000
6,573,566 11,742,609
3,834,551 7,136,529
2,739,015 B/. 4,606,080

Grupo Industrial Canal, S8.A., mediante resolucién fechada 6 de dicicmbre del 2013 y emitida
por la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”) realiz6 un registro de valores por
Cinco Millones de Dolares (B/. 5,000,000.00) c¢n Valores Comerciales Negociables (“VCN™)
rotativos y Veinte Milloncs de Doélares (B/. 20,000,000.00) en bonos corporativos
registrados ambos en forma nominativa y en denominaciones de Mil Délares (B/. 1,000.00) y
sus multiplos. Los VCN’s se pagaran por su valor nominal mediante un solo page a capital en
su respectiva fecha de vencimiento y tendran un plazo maximo de vencimiento de 365 dias
contados a partir de la fecha de emisién. Los Bonos Corporativos podran ser cmitidos en dos

(2) series, a saber:
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Bonos Corporativos Serie A:
Son denominados Bonos Ratativos con plazo de pago de capital de hasta diez (10) afios,
contados a partir de 1a emision de cada sub-serie, y

Bonos Corporativos Serie B:
Son denominados Bonos Subordinados No Acumulativos con plazo de pago de noventa y
nueve (99) afios contados a partir de sus respectivas fechas de emisidn.

Al 31 de diciembre del 2014, Grupo Industrial Canal S.A., emiti6 los siguientes valores seglin
se muestra en el siguiente cuadro:

2014 2013

Fecha de
Fecha Yenei- Valor Importe Valor Importe
emision mientos Nominal en libro Nominal en libro

{En balboas)} (En balboas)
Bonos
subordinados no
acumulativos
scric “B”, tasa de
interés anual
B.00% 23/12/13 Dic. 2112 16,000,000 16,000,000 - -

Bonos

corporativos

rotativos serie

“A”, lasa de

interés anual

6.00% w3/12/13 Dic. 2023 4,000,000 4,000,000 4,000,000 4,000,000

Valores

comerciales

negociables serie

“A” tasa de

interés anual

3.75% 27/12/14  Die. 2015 3,350,000 3,350,000 2,480,000 2,480,000

23,350,000 23,350,000 06,480,000 6,480,000

14. ACCIONES COMUNES

2014 2013

100 acciones comunes autorizadas y en
circulacion sin valor nominal. B/. 100,000 B/, 100,000
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15. PARTICIPACIONES CONTROLADORAS Y NO CONTROLADAS

16,

Las participaciones controladoras se detallan como sigue:

2014 2013
Capital en acciones B/. 100,000 B/, 100,000
Ganancias acumuladas 722,329 253,051
Ganancia del afio 397,873 469,278
Total B/. 1,220,202 B/. 822,329
Las participaciones no controladoras se detallan como sigue:

2014 2013
Capital en acciones B/. 35,000 B/ 35,000
Ganancias acumuladas 08,646 62,622
Ganancia del afio 141,533 36,024
Total B/. 275.t79 B/, 133,646
GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS
2014 2013

Sucldos y otras remuneraciones B/. 506,019  B/. 405,531
Honorarios profesionales 184,622 226,617
Depreciacion y amortizacion 98,733 02,439
Prestaciones sociales 93,1606 101,198
Otros miscelaneocs 80,831 53,213
Gastos financieros 56,300 130,872
Lugz, teléfono, internet 55,453 47,049
Provisién para cuentas de cobro dudoso 47,000 23,373
Seguros 42,117 25,735
Viaticos 40,013 56,624
Mensajeria 28,844 26,380
Combustibles y lubricantes 28,512 18,672
Utiles de oficina 24,224 20,587
Publicidad 22 518 0,354
Mantenimiento y reparaciones 21,351 9,737
Aseo y limpicza 20,455 23,047
Impuestos 20,165 14,704
Prestaciones laborales 13,679 28,249
Viajes 10,492 11,069
Otros gastos de personal 7,752 g,632
Atencidn a clientes 3,021 4,840
Total B/. 1,505,167 B/. 1,339,882
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17. IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Impuesto sobre la renta corriente

De acucerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de
las entidades constituidas en la Repablica de Panama cstin sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) Gltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2014. Igualmente, los registros del Grupo estdn sujetos a examen por las
autoridades fiscales para determinar el cumplimiento del Impucsto de Timbre.

Mecdiante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, se
modifican las tarifas gencrales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la siguiente manera:

¢ A partir del 1 de enero de 2010 a 27.5%; y para ¢l periodo fiscal 2011 y siguientes a 25%.

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a B/.1,500,000
pagaran cl impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor entre:

a. La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del contribuyente, las
rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o produccion, y los arrasires de
pérdida legalmente antorizados; este calculo se conocerd como ¢l método tradicional.

b. Larenta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravahles, ¢l 95.33% de éste;
el cual se conocera como caleulo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).

Grupo Industrial Canal, S.A,, determiné el impuesto sobre Ja renta por el afio terminado el 31
de diciembre del 2014 y 2013, utilizando el mélodo CAIR de la siguiente manera:

2014 2013
Ingresos netos B/. 23,438,242 B/. 20,697,531
Renta neta gravable 4.67% 1,004,566 966,575
Impuesto sobre la renta (25%) B/. 273,641 B/. 241,644

Prcfabricados de Conereto, S.A., determiné el impuesto sobre la renta para el afio terminado
el 31 de diciembre 2014 utilizando el método tradicional de la siguicnte forma:

2014
Caorriente:
Utilidad (pérdida) financiera antes de impuestos: B/. 477,448
Menos:
Ingresos exentos 189,012
Mas:
Gastos no deducibles 3,836
Renta neta gravable 292,272
Impuesto sobre la renta (25%) B/. 72,068
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Para cl afio 2013 la empresa utilizd ¢l método CAIR de la siguiente forma:

2013
Ingresos netos B/. 5,362,382
Renta neta gravable 4.67% 250,423
Impuesto sobre la renta (25%) B/. 62,600
Total de impuesto sobre la renta B/. 304,250

Impuesto sobre la renta diferido

Corresponde a la pérdida incurrida durante el afio 2009 multiplicade por la tasa impositiva
de impuesto sobre la renta vigente para cada uno de los proximos cinco afios basado en que
cl tratamiento fiscal permite deducir hasta un 20% anual de la referida pérdida durante los
proximos cinco afos sin que la misma reduzea por mas del 50% la renta gravable del afio
correspondiente. La adininistracién proyecta por los proximos cineo afios ingresos suficientes
para hacer uso del incentivo de arrastre de pérdidas.

Un cuadro de la determinacién del ingreso por impuesto diferido se presenta a continuacion:
Pérdida del afio 2009: B/. (89,690)

Ingreso por impuesto diferido: B/. 22,87

Asignacién del gasto por impuesto diferido en los proximos 5 afios:

Tasa de Saldo al 31 de
Afio _ I/R Amortizacién diciembre
2010 20% 27.50% B/ (4,934) B/ 17,937
2011 20% 25% (4,485) 13,452
2012 20% 25% (4,485) 8,067
2013 20% 25% (4,484) 4,483
2014 20% 25% (4,483) -
B/. -

18. ADMINISTRACION DE RTIESGO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En cl transcurso normal de las operaciones, el Grupo estd cxpuesto a una variedad de riesgos
financicros: ricsgo de mercado (riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El Grupo mantiene un conjunto de politicas de administracién de
riesgo, con el fin de minimizar el efecto de estos riesgos en su desempeiio financiero.

Riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos del Grupo son sustancialmente independientes
de los cambios cn las tasas de interés, ya que el Grupo no tiene activos importantes que
gencren interés. En cuanto a los pasivos, €l Grupo mantiene obligaciones que generan
intereses con instituciones bancarias de prestigio nacional e internacional.
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Riesgo de crédito

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

Para la administracién del riesgo de crédito en depodsitos cn bancos, el Grupe solamente
realiza transaceiones con entidades del Sistema Bancario Nacional con indicadores de solidez
y solvencia normales o superiores del promedio de mercado. Asimismo, para ¢l caso del
riesgo de crédito originado por cuentas por cobrar - comerciales, el Grupo comercializa la
mayor parte de la produccién a pocos clientes con alto grado de solvencia y liquidez quienes
mantienen un posicionamiento en el mercado doméstico importante y quienes ademas
generalmente depositan adelantos de dinero sobre las compras que realizan al Grupo. Se
establecen plarzos de pago y limites de crédito especificos en funcién del analisis periddico de
la capacidad de pago de los clientes al igual que se exigen anticipos sobre ventas significativas
arealizarse.

Riesgo de liquidez

El Grupo requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para ello
cucnta con suficiente efectivo en caja y bancos o activos de facil realizacion. En adicion,
mantiecne sus principales transacciones con partes relacionadas que cuentan con una
reconocida solidez lo que le permiten hacer frente a sus ohligaciones de corto plazo.

Administracion del riesgo de capital

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

El Grupo monitorea su capital sobre la base de razén de apalancamiento. El apalancamiento
¢s ¢l resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda ncta se calcula
cama ¢l tolal de préstamos que se muestran en el estado consolidado de situacion financiera
menos el efectivo. El total del capital esta determinado como el total del patrimonio, méas la
deuda neta.

A pesar de que el Grupo manticne monto de capital relativamente bajo, ha logrado realizar
colocaciones de instrumentos de deuda a largo plazo sin que los mismos cenlleven reduccion
de capital anual. En adicidén, los préstamos bancarios estan dehidamente garantizados con
hipotecas y fianzas solidarias de los accionistas.

VALOR RAZONABLE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaceién comun entre las partes interesadas, debidamente informados
y en condiciones de independeneia mutua.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financicros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
suhjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tante, no pueden
ser determinadas con exactitud. Cualquier ¢cambio en las suposiciones o criterios puede
afectar cn forma significativa las estimaciones.
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Para propdsitos de divulgacién, las Normas Internacionales de Infermacién Financiera
especifican una jerarquia del valor razonable quc clasifica en tres niveles las variables
utilizadas en las técnicas de valorizacidon para medir el valor razonable: La jerarquia se basa
en la transparencia de las variables que se utilizan en la valorizacién de un activo a la fecha de
su valorizacién. Estos tres niveles se definen a continuacion:

Nivel 1 — Precios que se cotizan (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a la fecha de medicién.

Nivel 2 — Variables distintos precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables
para el activo o pasivo, ya sca dircctamente (es decir, como precios) o indircctamente (es
decir, derivados de los precios).

Nivel 3 — Variables no observables para el activo y pasivo

A continuacién, sc presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del valor
razonable de los instrumentos financieros mas importantes del Grupo:

- Efectivo y depésitos en bancos El valor en libro de los depbsitos en bancos se aproxima a
su valor razonable debido a su liquidez y vencimiento a corto plazo.

- Cuentas por cobrar Las cuentas por cobrar estin ajustadas por la provision para posibles
cucnlas incobrables, por lo que su valor en libros se aproxima a su valor estimado de
realizacion.

- Cuentas por pagar El valor razonable de las cuentas por pagar corresponde al costo de la
transaccion realizada, la cual se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento a
corto plazo.

- Préstamos por pagar El valor razonable de los préstamos por pagar se aproxima a su valor
de registro, debido a que mantienen términos y condiciones semejantes a instrumentos de
similar naturaleza.

EVENTOS SUBSECUENTES

Posterior al cierre del afio 2014, el Grupo continud con sus planes de emision de
instrumenios de deuda y coloed durante el mes de enero y febrero 2015 Valores Comerciales
Negociables de serie B por monto B/. 650,000 y B/. 1,000,000 respectivamente.

En adicién, carta de crédito avalada por Cochez y Cia. S.A. en favor de Columbia Machine Inc.

por monto de B/. 2,288,850 fue ejecutada en Encro 2015 por adquisicién de maquinarias y
equipos en dicho afio propicedad de Grupo Industrial Canal S.A.
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ACTTVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Lfcetivo
Cuentas por cobrar, nete
Inventarios
Gastos pagados por anticipado
Adelanto a provesdores

Total de aclivos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad, mobiliaric, equipas ¥ mejoras, neta
Cuentas por cobrar - partes relacionadas
Inversiones
Fondo de cesantia
Activo intangible
Otros activos
Tokal de activos no corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIOS

PASIVOS CORRIENTES

Préstamo bancario por pagar

Documentos por pagar

Cuentas por pagar - proveedores

Gastos acumulados v otros pasivos
Total de pasivos corTientes

PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamo bancario por pagar, neto de porcién corriente
Documentos por pagar
Cucntas por pagar - parles relacionadas
Total de pasivos no corrientes
TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO
Agciones comunes
Gananeias acumuladas
Alribuible a propictarios de la controladora
Participacian no controladora
Total del patrimonio

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA.

CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

AL 41 DE DICiEMBRE DE 2014

ELIMINACIONES Prefabricados
Grupo Industrial de Concreto
Consolidado Débito Cridito Sub-Total Canal 5.A. S.A,

B/. 136,738 B/, - B/ - B/ 136,738 64,108 By 72,630
3,249,683 - (208,593) 3,458,276 2,833,717 624,559
6,768,496 - - 65,768,496 6,019,802 748,604

221,902 - - 291,992 209,061 12,931
1,729,066 - - 1,720.065 1,621,133 107.933
12,105,975 - (208,593) 12,314,568 10,747,911 1,566,657
21,852,620 - - 21,852,620 16,584,709 5,267,011
- - (2,779,205} 2,774,205 2,779,205 -

600,000 - (65,000) 565,000 565,000 -
83,364 - - 83.364 61,148 22,216
131,076 - - 131,076 102,538 28,538
44,287 - - 44,287 33,110 11177
22,711,347 - {2,844.205) 25 SRS 552 20,225 710 5,320 842

B/ 817,322  B/. - B} {(3.052.798) B/. 37.870.120 30,973,621 B/. 6.896.499

B/. 3.834.551 B/, - B/ - B/ 3,834,551 3,290,176 Bf. 544:375
3,350,000 - - 3,350,000 3,350,000 -
1,482,621 {208,593) - 1,691,214 032,434 758,780

684.043 - - ©84.043 617,994 66,049
9.351.215 {208,503) - 9.55¢,808 8,190,604 1,360,204
2,739,015 - - 2,739,015 1,863,862 875,153

20,000,000 - - 20,000,000 20,000,000 -
1,231,711 (2.779,205) - 4,010,916 145.000 3,965,016
23,070,726 {2,779.205) - 26,749,031 22 008,862 4.74L,069
23,321,941 (2.987,708) - 536,209.739 30,199,466 6.110.273

100,000 {100,000) - 200,000 160,000 100,000
1,120,202 (240,179) - 1,360,381 674155 £586.226
1,220,202 {340,179) - 1,560,381 774,155 786,226

275,179 275170 - - - -
1,495,351 {65,000) - 1,560,381 774,155 786,226
B. 817,322 B/ {3.052.798} B/. - Bf. 37,870.120 30.973,621 B/, 6.896.499

29



Ventas netas
Costo de ventas
Ganancia bruta

Otros ingresos
Gastos generales y administrativos
Gastos de intereses
Ganancia antes de impuesto

sobre la renta
Impuesto sobre la renta corriente
Impuesto sobre la renta diferido
GANANCIA DEL ANO
Atribuible a:

Propietarios de la controladora
Participaciones no controladoras

Salde al inicio del afio
Ganancia del afio

Saldo al final del afio

GRUPO INDUSTRIAL CANAL, S.A. Y SUBSIDIARIA

CONSOLIDACION: DE LOS ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE 2014

ELIMINACIONES
Grupo
Total Industrial Canal Prefabricados de
consolidado Débito Crédito Sub-total S.A. Concreto, S.A.
B/. 28,169,855 B/. (866,168) B/. - B/. 29,036,023 B/, 22,925,261  B/. 6,110,762
(24,414,226} - 492,579 __(24,506,805] {19,790,554} (5,116,251)
3,755.629 (866,168} 492,579 4,129,218 3:134,707 994,511
732,991 - - 732,991 510,983 222,008
(1,505,167) - 373,589 (1,878,756) (1,231,774) (646,682)
(2,092,853 - - (2,092,855} (2,000,766) (92,089)
890,598 (866,168} 866,168 890,598 413,150 477,448
{346,709} - - (346,709} (273,641) (73,068}
(4483 - - {4,483} (4,483) -
B/, 539,406 B/, {866,168) B/. 866168 B/, 539,406 B/. 125.026 B/, 404,380
B/. 397,873 B/ - B/ - Bf. 397.873  B/. 135,026 B/. 262,847
141,533 - - 141,533 - 141,533
B/. 539.406 B/, - B/, - B/, 539,406 B, 135,026 B/. 404,380
CONSOLIDACION DEL ESTADO DE GANANCIAS ACUMULADAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE zo14
Total ELIMINACIONES Grupo
Consolidado Industrial Canal Prefabricados de
Débito Crédito Sub-total S.AL Concreto, S.A.
B/, 820,975 B/ - B/L - B/ 820,975 B/. 539,129 B/, 281,846
539,406 - - 539,406 135,026 404.380
B/. 1,360,381 B/. - B, - B/ 1,360,381 B/. 674,155 B/. 686,226
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