






































Nombre: RICARDO DE LA ESPRIELLA

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 22 de abril 1960

Direccién Comercial: Banco General Marbella piso 11
Apartado Postal: 0816-00843

Correo Electrénico: respriella@bgeneral.com
Teléfono: 303-8012

Fax: 303-8082

Cargo: Presidente

Bachelor of Science In Computers Sclence and Engineering, Minor in Mathematics, Califomia State
University, Long Beach. Masler in Business Administration University of California, lrvine. Se
desempefia como Assistant Vice Prasident — Local Corporate Credit Risk Managerent en Banco
General, S.A. desde 2002 a la fecha.

Nombre: Mario Sebastidn Alcald Castro
Nacionalidad: Colombiana

Fecha de Nacimiento: 14 de febrero 1969

Direccién Comarcial: Torre Banistmo calle 50, piso 6
Correo Electrénico: mario.alcala@banistmo.com
Teléfono: 263-5855

Cargo: Primer Vicepresidente

Estudios en Gestién y Liderazgo Estratégico, Universidad de los Andes, Barranguilla Colombia,
noviembre de 2013. Diplomado en Ceaching Ontolégico, Universidad del Desarrolio / Newfield, Santiago
de Chile, marze 2013. Direccléon Avanzada, Programa PDA con Inalde, Medellin Colombia, junio 2006.
Especiallzacion en Finanzas, Colegio Mayor Nuestra Sefiora del Rosario, Bogotd Colombia, agosto 26
de 1996. Se desempeiia como Vicepresidente de Rlesgos en Banco Banistmo.

Nombre: MARTA CRISTINA LASSO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de junio de 1955

Direccién Comercial: Albrook Ave. Diégenes de la Rosa, Calle Flor de Loto
Apartado Postal: 0819-01137

Correo Electronico: marta.lasso@gmail.com

Teléfono: 315-0848

Fax: 315-0848

Cargo: Segundo Vicepresidente

Licenciatura en Economfa, Universidad de Panama. Maestria en Administraciéon de Empresas con
énfasis en Banca y Finanzas, Universidad Latina. Coach Certificado por la International Coaching
Community. Se desampefia como Presidenta Ejecutiva de Corporacién Credifactor, S.A. desde 2007,

Nombre: JUAN BARRAGAN

Nacionalidad: Panameda

Fecha de Naclmiento: 07 de abril de 1966

Direccidn Comercial; Torre HSBC Transistmica piso 13
Correo Electronico: juan.barragan@globalbank.com.pa
Telé&fono: 278-7901

Fax: 278-7987

Cargo: Secretario

Degree Mayor Financial Manager, Saent Joseph University, Filadelfia, Estados Unidos. Valiey Forge
Military J. C. S& desempeiia como Senior Vice-President of Consumer Bank Division en Global Bank
Corporation desde 2007 a Ja fecha.
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Nombre: ENERO AVILES VERGARA

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de Necimiento: 30 de marzo de 1966
Direccién Comerclal: Via Espafia, Edif. Prosperidad
Correo Electrénico: eaviles@muitibank.com.pa
Teléfono: 294-3500

Cargo: Subsecretario

Licenclado en Administracidn de Empresas y Finanzas, University of Oregon, Estados Unides. Se
desempeiia come VPA Regional de Banca de Personas en Multibank desde 2009,

Nombre: TEMISTOCLES ROSAS

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimianto: 10 de agosto 1968

Direccién Comercial: San Francisco, Cl 74 PH Gold Plaza, Ofic. 8 Consuiting Plus, S.A.
Apartado Postal: 0830-00611

Correo Electrénlico: temirosas@conplus.net

Teléfono: 270-7464/7485

Cargo: Tesorero

Licenciatura en Banca y Finanzas, Unlversidad Santa Maria La Antigua. Maestria en Administracién de
Empresas con énfasis en Mercado, Universidad Latinoamericana de Clencia y Tecnologia y un Post
Grado en Auditoria de la American University de Washington, D.C. En la actualidad, es Soclo Director
de la firma Consulting Plus, Director Tesorero de Banvivienda y Director de Grupo Mundial Tenedora.

Nombre: JORGE LUIS GUTIERREZ TOVAR
Nacionalidad: Colombiana

Fecha de Nacimiento: 28 de julio de 1971

Direccién Comercial; Torre de las Américas piso 10, torre b
Cormeo Electrénico: Jorge.luls.gutierraz@pan.scotiabank.com
Teléfono: 279-9499

Cargo: Sub-tesorero

Master of International Management, Thunderbird the American Graduate School of International
Management Glendale, Arizena. Ingeniero Industrial, Universidad de Los Andes Bogota. Se desempefia
como Head de Riesgos en Banco Scotiabank desde febrero 2016.

Nombre: ARTURO MULLER

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 18 de julio de 1954

Direccién Comercial; Torre Banco Delta Via Espaiia

Correo Electrénico: amuller@bandeita.com /adeseverino@bandeita.com
Teléfono: 340-0041

Fax: 223-6602

Cargo: Vocal

Licenciatura en Estudios Latinoamericanos, Universidad de Yale. Maestrla en Administracion de
Empresas de) Wharton School of Business. Se desempefia como Director, Presidente y Fundador de
Grupo Bandeita Holding, Corp. {Banco Delta, subsidiarias y afiliadas).

Nombre; JAIME DANIEL MORENO

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 12 de Junio de 1962

Direccién Comercial: Marbelia, calle 43 y Aquilino de La Guardia
Apartado Postal: 0819-06536

Correo Electronico: imoreno@pa.bac.net

Teléfono: 206-2703

Fax: 265-8284

Cargo: Vocal
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Universidad Santa Marla La Antigus, Baylor University, WACO Texas EEUU. Se desempefia como
Gerente General y Representante Legal de Bac International Bank, Inc.

Nombre: AMAURI CASTILLO

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 14 de octubre de 1963

Direccién Comercial: Calle 50, Torre Global Bank, Piso 11 Off. 1101
Apartado Postal: 0815-06536

Correo Electronico: amauri@cableonda.net

Teléfono: 394-4086

Fax: 359-8610

Cargo: Independients

Licenciado en Derecho y Ciencias Pollticas, Universidad de Panama. Se desempefia como Soclo principal en
Amaun Castillo & Co.

La Compafiia no cuenta con ejecutivos o administradores propios. Los negocios de
la Compafifa son atendidos directamente por el personal administrativo y secretarial de sus
subsidiarias.

A continuacién los principales ejecutivos de GRUPO APC, S.A.

Glovanna Cardeliicchio - Gerente General

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 14 de noviembre de 1972

Direccién Comercial: Panama Paclfico, International Business Park, Edificic 3845, Piso 4

Apartade Postal: 0816-02480, Rep. de Panama
Correo Electronico: i
Teléfono: 307-0401

Ingeniera Industrial, Universidad Santa Marla la Antigua, Programa Ejecutivo Espetiglizado en Tecnologle del
instituto de Tecnologla de Massachusetts.

Gonzalo Cérdoba - Gerente Efecutivo de Operaclones y Tecnologia

Naclonalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 31 de enero de 1965

Direccién Comercial: Panamé Pacifico, International Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02480, Rep. de Panama
Correo Electrénico: A
Teléfono: 389-0841

Licenciatura en Finanzas, University Palm Bay High School. Maestria en Sistermas y Tecnoiogla de
informacidn, Universidad Santa Marfa la Antigua.

Marlina Herndndez — Gerente Ejecutiva de Finanzas y Administracién

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 5 de octubre de 1981

Direccién Comercial: Panama Pacffico, International Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electrénico: X !
Teléfono: 389-0921

Fax: 215-7023

Licenciatura en Contabiiidad, Universidad de Panamd, Contadora Pdblica Autorizada. Maestrfa en
Administracitn de Negocios con énfasis en Banca y Finanzas en la Universidad Latina ds Panamd.
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Elsa Sédnchez —~ Gerente de Desarrollo Organizacional

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de enero de 1979

Direccion Comerclal:  Panama Pacifico, Intemational Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panamé
Correo Electronico: n 3 i
Teléfono: 3890931

Fax: 215-7023

Graduada en Licenciatura en Pslcologia, Universidad Santa Marfa La Antigua

Vielka Tesis — Gerente Ejecutiva Comercial

Nacionatidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 27 de diciembre de 1978

Direccién Comercial: Panamad Pacffico, Intemational Business Park, Edlficio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electrénico: 2

Teléfono: 389-0961

Fax: 215-7023

Graduada en Licenciatura en Banca y Finanzas de la Universidad de Panamé. Maestria en
Administracion de Negocios con énfasis en Gerencia Estratégica, Universidad Intsramericana de
Panamé.

Evelyn Espinosa—- Gerente de Operaciones

Nacionalidad: Panameifa

Fecha de Nacimiento: 11 de octubre de 1978

Direccién Comerclal: Panama Paciflco, Intemational Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Elactrénico:  eespincsa@apc.com.pa
Teléfono: 389-0962

Licenclatura en Ingenieria en Sistemas Informaticos, Post grado en Alta Gersncla, MBA énfasis en Direcclén
Empresarisl.

Elsa Moreno — Gerente de Investigacién y Desarroilo

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de Nacimlento: 22 de octubre de 1973

Direccién Comercial: Panama Pacifico, Intemational Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartade Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electronico: i
Teléfono: 388-0911

Graduada en la Universidad Nacional de Colombia Mateméticas, MBA en Administracién con Concentracion
en Finanzas

Armando Jimenaz — Gerente de Mercadeo

Nacionalidad: Panamasifia

Fecha de Nacimlento: 25 de enero de 1979

Direcciéon Comercial: Panama Paclfico, Intemational Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electrénico:
Teléfono: 389-0955

Licenciatura en Finanzas, Maestria en Finanzas.
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Vesly Urriola — Gerente de Ventas

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de agosto de 1973

Direccion Comercial: Panamé Paclifico, Intemational Business Park, Edificlo 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electrdnico:
Teléfono: 389-0987

Licenciatura en Ingenierla industrial Administrativa, Post grado de Administracidn Esiralégica y MBA con
énfasis en Mercadeo.

Yolanl Faraudo ~ Gerenta Comercial del Segmento Consumidor

Nacionalidad: Panamedia

Fecha de Nacimiento: 25 de julio de 1970

Direccién Comercial: Panama Pacffico, Intemational Business Park, Edificio 3845, Piso 4

Apartado Postal: 0816-02460, Rep. de Panama
Correo Electronico:
Teléfono: 389-0082

Licenciatura en Mercadeo con énfasfs en Comunicacion.

2. Empleados de importancia y asesores
A la fecha, la Compafiia no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos,
investigadores, asesores en general) que hacen contribuciones significativas al negocio de
la Compafiia. Grupo APC y sus subsidiarias no tienen sindicatos.

3. Asesores Legales

ARIAS, FABREGA & FABREGA
Direccién Comercial:  Edificio Plaza 2000, Piso 16, Calle 50
Apartado Postal: Apartado 0816-01098, Panama

Contacto Principal: Rodrigo Cardoze
Correo Electronico: recardoze@arifa.com
Teléfono: 205-7000

Fax: 205-7001

VALLARINO, VALLARINO & GARCIA MARITANO

Direccion Comercial:  Edificio Plaza Banco General, Piso 24, Calle 50
Apartado Postal: Apartado 0816-01771, Panama

Contacto Principal: Luis Guinard

Correo Electrénico: lguina vvgm.com

Teléfono: 212-5250

Fax: 205-5270

ALFARO, FERRER Y RAMIREZ

Direccion Comerclai:  Ave. Samuel Lewis y Calle 54, Ciudad de Panama
Apartado Postal: 0816-06204 Republica de Panama

Contacto Principal: Luis Lépez Alfaro

Correo Electrénico: lopezalfaro@afra.com

Teléfono: 263-8355

Fax: 263-7214
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ESTUDIOS JURIDICOS F. VEGA Y ASOCIADOS
Direcciéon Comercial: Calle Primera Persjil

Apartado Postal: 0832-2687
Contacto Principal: Francisco Vega
Correo Electrénico: k
Teléfono; 227-7796

Fax: 221-7796

4. Auditores
DELOITTE
Direccion Comercial:  Torre Banco Panama, Piso 12, Avenida Boulevard y la Rotonda, Costa
del Este, Panama, Panam#
Apartado Postal: Apartado 0816-01558 Panama 5, Panama
Contacto Principal: Diana Mosquera
Cormreo Electrénico: dmosquera@deloitte.com
Teléfono: 303-4100
Fax: 300-0135

5. Designacion por Acuerdos o Entendimlentos

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado de la Compaiila ha
sido designado en su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas
mayoritarios, clientes o suplidores de la Compaiifa.

B. Compensacion

En el afio fiscal terminado el 31 de agosto de 2016 se pagaron en concepto de
salarios y gastos de personal (salarios, prestaciones laborales, beneficios a empleados,
plan de ahorro para retiro, capacitacion y otros gastos de personal) a los empleados la suma
de B/.2,270,898.00.

Todos los ejecutivos y colaboradores reciben una serie de beneficios tales como
seguro médico y de vida, transporte gratuito, bonos de vaie y bono por desemperio.

C. Gobierno Corporativo

La Junta Directiva del Emisor acoge de manera voluntaria las principales guias y
recomendaciones establecidas mediante el Acuerdo 12-2003 de la Comisién Nacional de
Valores (ahora Superintendencia del Mercado de Valores) con miras a asegurar la
proteccién de sus accionistas y generar transparencia y confianza, tales como:

- Trato Justo y Equitativo para Accionistas. La Asamblea General de Accionistas
es responsable de escoger una Junta Directiva, representativa de todos los grupos
de accionistas para aprobar grandes decisiones, planear futuras acciones, velar por
la ejecucion de planes y polliticas, al igual que supervisar las actividades comerciales
de Grupo APC, S.A.

- Comités de Trabajo. La Junta Directiva nombrard Comités de Trabajo para
supervisar los aspectos financieros, econdmicos y de negocios de la nueva entidad
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comercial. Estos comités brindaran eficiencla a la nueva corporacion, ya que con
esta nueva estructura de gobernabilidad, se le delegara poderes a cada comité con
el propdsito de agilizar el proceso de ejecucién y a la vez tener grupos enfocados
en diferentes aspectos operativos que brindaran innovacién y solidez interna.

- Procedimiento para uso de los recursos. Los procedimientos de Gobierno
Corporativo a su vez tendran estrictos procesos para el rendimiento de cuentas
sobre el uso, disposicion de los recursos y resultados financieros de la empresa
Grupo APC, S.A.

- Derecho a la informacién completa y oportuna para la toma de declslones.
Pronta y completa divulgacion de informacién de importancia para todos Jos grupos
de accionistas.

La Junta Directiva de la Compaiila se maneja de acuerdo al Manual de Gobiemo
Corporativo debidamente aprobado y como autoridad maxima de la entidad, es la
encargada del establecimiento de politicas y aprobacién de la estrategia corporativa. Para
el monitoreo del desempefio de la entidad se efectian reuniones mensuales.

Adicionalmente, los siguientes comités permanentes también tienen reuniones con
cierta periodicidad:

Comité de Auditoria

Comité de Finanzas

Comité de Recursos Humanos

Comité de Productos, Servicios y Soluciones
Comité de Normas y Regulaciones

Comité de Riesgo

En todos los Comités participan dos o mas Directores y es presidido por un Director.

A continuacion detallamos la fecha desde la que se encuentran ejerciendo los Directores
de la Compafila y la duracién del ejercicio del cargo:

Inicio Posicion Duraclén
Ricardo de Ia Espriella Dic. 2013 Presidente 3 afios
Mario Alcala Jul. 2016 Vicepresidente 2 afios
Juan Barragan Dic. 2013 Secretario 3 afios
Enero Avilés Dic. 2015 Sub-secretario 2 afios
Temistocles Rosas Dic. 2015 Tesorero 2 afios
Jorge Luis Gutiérrez Nov.2015 Sub-tesorero 2 afios
Arturo Miiller Dic. 2013 Vocal 3 afios
Marta Lasso Dic. 2013 Segundo 3 aflos
Vicepresidente
Jaime Moreno Dic. 2013 Vocal 3 afios
Amauri Castillo Jun.2014 Independiente 2 aflos
informe de-Actusizacion Ar ' ;
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No existen contratos de prestacién de servicios entre los Directores y Grupo APC,
S.A. (o sus subsidiarias), que prevea la adquisicion de beneficios en el evento de
terminacion del periodo.

D. Empleados

Grupo APC no tiene empleados propios, pero al 31 de agosto de 2016 sus
subsidiarias contaban con alrededor de 50 empleados.

E. Propiedad Accionaria

Al 31 de agosto de 2016, ia Compariia mantenia la siguiente composicidn accionaria de su
grupo de empleados:

Cantidad % Que Representan
Grupo de de % Respecto del Total Niumero de Respecto de la
Accionistas Acclonsh de Acciones Emitidas Acclonistas Cantidad Total de
Acclonistas
Ejecutivos Principales 201,667 0.65% 2 0.94%
Otros Empleados 38,057 0.12% 4 1.89%
Totales 238,724 0.77% 6 2.83%

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. Identidad, Nimero de Acciones y Cambios en el Porcentaje Accionario de
que son propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.

No existe una sola entidad o individuo que ejerza controi sobre la Comparifa. Sin
embargo, a continuacién presentamos una tabla con los seis (6) principales
accionistas de Grupo APC, S.A. quienes totalizan el 40.67% de los votos.

NOMBRE DEL ACCIONISTA VOTOS
(B+C)
BAC INTERNATIONAL BANK {PANAMA) INC 8.55%
BANCO GENERAL, 5.A. 8.27%
BANISTMO 5.A. 7.88%
SCOTIABANK {PANAMA), S.A. 6.79%
MULTIBANK 4.99%
GLOBAL BANK CORPORATION 4.19%
Total 40.67%
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B. Presentacion Tabular de la Composicion Accionaria

La composicién accionaria de la Compaiifa Al 31 de agosto de 2016 es la siguiente:

Grpode Acciones TPOB  imerosde  deiNimerods  Nomaro e
1-100,000 2,128,363 16.06% 180
100,001-500,000 2,696,719 20.35% 12
500,001-1,000,000 2,771,254 20.91% 4
1,000,001-5,000,000 5,667,027 42.68% 3

_5,000,001 10,000,000 0 0 0
Total 13,253,363 160% 169
Nomero de % del Nimero de Nimero de
Grupo de Acciones TIPO C Acciones Acciones Acclonistas
1-100,000 5,026,115 28.14% 145
100,001 - 500,000 11,909,694 66.69% 66
500,001 -~ 1,000,000 924,023 517% 1
1,000,001 - 5,000,000 0 0.00% 0
5,000,001 - 10,000,000 0 0.00% 0
Total 17,859,832 100.00% 212

Al 31 de agosto de 20186, e! capital autorizado de la Compattia consistla en 50,000,000 de
acciones comunes con un valor nominal de Quince Centavos (B/.0.15) por accion, de las
cuales habfan sido en su totalidad suscritas y pagadas 13,253,363 acciones clase B y
17,859,832 acciones clase C.

La Junta Directiva de Grupo APC establecié un plan de compra de acciones para
ejecutivos y colaboradores clave. Ello tiene como finalidad permitir alinear los intereses de
los accionistas y los colaboradores y la creacion de un mecanismo de remuneracién flexible
sin requerir erogaciones inmediatas de efectivo.

En ese sentido, la Junta Directiva de Grupo APC, S.A. decidié reservar hasta al 6%
(seis por ciento) del capital de la sociedad para ser otorgadas en opciones para la
adquisicion de acciones clase C para los ejecutivos y colaboradores claves. En esa forma
se ofrecieron dos millones de acciones a 17 ejecutivos y colaboradores claves a ser
adquiridas en la siguiente forma: Un millon de acciones ofrecidas €l 31 de agosto de 2013
que podian ser adqguiridas hasta el 31 de agosto de 2014 el total que se adquiri6 hasta esa
fecha fue 543,612 acciones; y un milléon de acciones que se ofrecieron el 31 de agosto de
2014 y que podrian ser adquiridas hasta el 31 de agosto de 2015 el total que se adquirié
hasta el 31 de agosto de 2015 es de 875,559 acciones, en caso de no adquiridas
regresaban al capital.
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La oferta no incluye, ni incluyé a ninguno de los directores de la Asociacién
Panamefia de Crédito, ni los actuales directores de Grupo APC,S.A.; ni de ninguna de sus

subsidiarias.

A la fecha de la presentacion de este informe:

0]

(i)
(iii)
(iv)
v)

No existe compromiso de incrementar el capital social de la Compaiiia en
conexién con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles y otros
valores en circulacion.

No tenemos conocimiento de que existen arreglos que puedan resultar
en fecha subsecuente en un cambio de contro! accionario de Grupo APC,
SA.

No existe una persona controladora en Grupo APC.

Ninguno de los accionistas de Grupo APC tiene el derecho a voto de mas
de 25% de las accionses emitidas y en circulacién de la sociedad.
Actualmente el grupo se encuentra haciendo acercamiento con otros
Buros de Crédito con el objetivo de hacer alianza comercial estratégica
para expandir nuestra cadena de productos con miras a generar un mayor
crecimiento y valor para nuestros clientes y accionistas.

V. Negocios o Contratos con Partes Relaclonadas

Las partes relacionadas del Grupo APC, sus directores y compaiilas en las que se
mantienen vinculos son las siguientes:

1.

Los directores de Grupo APC son:

Ricardo de la Espriella
Mario Alcala

Marta Lasso

Juan Barragan

Enero Avilés
Temistocles Rosas
Jorge Luis Gutiérrez
Arturo Miiller

Jaime Moreno

Amauri Castillo

2. Las compafifas que tienen directores en comin con Grupo APC son:

» Asociacién Panameiia de Crédito
+ Banco Delta, S.A. (BMF)

¢ Banco Panameiio de la Vivienda
¢ Bandelta Holding, Corp.

¢ Consulting Plus, S. A.
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CTO Panama, S. A.

Financomer, S.A.

Grupo Financiero Bandelta, S.A.
Grupo HOPSA

Grupo Mundial Tenedora, S. A.
Instituto Panamefio de Gobiemo Corporativo
Lake Holdings Corp

Major Investment Capital, S. A.
Management Trust Services

Marte Consuit, S.A.

Multibank Créditos (Costa Rica)
Banvivienda Leasing y Factoring, S.A.
Mundial Fiduciaria, S. A.

Overseas Management Company
Overseas Management Trust Services
Overseas Trustees Company Ltd.
Orutra Investment Corporation
Panama Options S.A.

PH Torre Delta

e PTY Trucks, S. A.

¢ Rodriguez y Cfa, S. A.

» SUMARSE

« Transporte y Equipo Consolidado

s APEDE.

3. Contratos con Partes Relacionadas:

e BANCO GENERAL, BANISTMO, S.A., BAC INTERNATIONAL BANK
(PANAMA) INC y BANCO CITIBANK (PANAMA), S.A. que tienen 3% o mas
de participacidn accionaria en Grupo APC son también clientes que utilizan
el servicio de referencias de crédito provisto por APC Burs, S.A. subsidiaria
de Grupo APC, S.A.

C. Partes Relacionadas que brindan servicios relacionados al registro de
valores objeto de la Oferta Publica.

No hay relacién entre los directores o dignatarios y los ejecutivos de Grupo APC con alguna
de las personas que brindan servicios relacionados al proceso del registro de valores ante
la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de Panama y/o Central
Latinoamericana de Valores, S.A.
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D. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios a Grupo APC
respecto de la solicitud de registro de valores ante la Superintendencia del Mercado de
Valores es accionista, director o dignatario de la solicitante.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley
No. 1 de 8 de julio de 1999, y de la Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, por la cual se crea
la Superintendencia de! Mercado de Valores y se regula el Mercado de Valores (“la Ley de
Valores”) de la Republica de Panama, y sus leyes reformatorias, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y de! impuesto complementario, no
se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacion de las Acciones, siempre y cuando dichos valores estén registrados en la
Superintendencia de Mercado de Valores, y la enajenacién de los mismos se dé a través
de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

En e! caso en el que se realicen transacciones de acciones de Grupo APC, S.A.
antes del registro en la Bolsa de Valores, las ganancias de capital que se deriven de la
enajenacioén de las acciones, estan sujetas a un impuesto sobre ganancias de capital
equivalente al 5%, el cual debe ser asumido por el vendedor de las acciones y, para dichos
efectos, sera retenido por el comprador de las acciones del precio de venta de las acciones
al momento de la venta.

Los dividendos distribuidos o acreditados a los tenedores registrados de Acciones
causaran un impuesto de dividendo de 10% en la medida en que dichos dividendos
provengan de ingresos de fuente panameiia y no estén exentos del impuesto de dividendos.
En caso de causarse impuesto de dividendos éste serfa retenido en la fuente por la
Compaififa y no tendria que ser declarado como ingreso gravable por el tenedor registrado.

Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia
de la Compafifa sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economfa y Finanzas dara
a la inversién en las Acciones Comunes. Las personas interesadas en adquirir Acciones
deben consultar a sus asesores personales sobre las consecuencias fiscales de la tenencia
y enajenacion de Acciones de la Compaiiia.

VIl. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

El capital autorizado de la Compaiila estd compuesto por SIETE MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES de los Estados Unidos de América (B/.7,500,000.00) dividido
en cincuenta millones (50,000,000) de acciones comunes nominativas, todas con un valor
nominal de quince (15) centavos de délar de los Estados Unidos de América cada una,
todas con derecho a voto, divididas a su vez de la siguiente manera: (f) Una (1) accién clase
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A, que podra ser ofrecida por la Junta Directiva de la Socledad a la Asociacién Panamefia
de Crédito exclusivamente y que contaréd con un (1) voto por accién; {ii) Trece Millones
Trescientos Treinta y Tres Mil Trescientos Treinta y Cuatro (13,333,334) acciones clase B,
las cuales contaran con tres (3) votos por accién; (iii) Treinta y Seis Millones Seiscientas
Sesenta y Seis Mil Seiscientas Sesenta y Cinco (36,666,665) acciones clase C, las cuales
contaran con un (1} voto por accion.

Las Acciones, ya sean Globales o Individuales, son emitidas en forma nominativa.
El capital pagado de !a Compaififa Al 31 de agosto de 2016 es de B/.4,968,529.

Acclones Acclones Pagadas y Valor Nominal

Clase de Acciones Autorizadas Emitidas Asignado Capital Pagado
FERRaEA 1 : 0.15 -
Acciones B 13,333,324 13,253,383 0.15 1,988,004
Acciones C 36,666,665 19,870,158 0.15 2,980,525
Total 50,000,000 33,123,521 Bi. 015 B/. 4,968,529

1. Titulos de Participacién

(i) La Accion Clase A tendra derecho a un (1) voto por accién. No nombrara
directores de la sociedad.

(i) Las Acciones Clase B tendran derecho de voto, a razén de tres {(3) votos por
Accion. Nombrara hasta un maximo de seis (6) directores de la sociedad.

(iii) Las Acciones Clase C tendran derecho de voto, a razén de un (1) voto por
Accién. Nombrara hasta un maximo de tres (3) directores de la sociedad.

2. Acciones en Tesoreria

Al 31 de agosto de 2016, la Compaiila cuenta con 2,010,326 acciones Clase C
en Tesorer(a.

3. Capital Autorizado No Pagado ni emitido

(i) Al 31 de agosto de 2016, la Compariia cuenta con 1 accién Clase A, 79,971
acciones Clase B y 16,796,507 acciones Clase C no emitidas

(i} Al 31 de agosto de 2016, no existe compromiso de incrementar el capital social
de la Comparila en conexion con derechos de suscripcién, obligaciones
convertibles y otros valores en circulacion.

4. Informacién de Mercado

Todas las opseraciones de Grupo APC y la gran mayori{a de los clientes estan ubicadas
en Panama. En consecuencia, la condicién financiera y los resultados de las operaciones,
dependen principalmente de las condiciones econémicas prevalecientes en Panama.
Basado en estimados oficiales del gobierno panamefio y del Banco Mundial, Grupo APC

Agosto de 2016 -y %
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confia que la economia continuara creciendo en los afios préximos particuiarmente en el
sector financiero, que es de! que Grupo APC deriva el mayor porcentaje de sus ingresos.
Puesto que el negocio que desarrolla el Grupo en el sistema financiero, esta enfocado en
el mercado doméstico panamefio, el crecimiento de la demanda del servicio depende de Ia
economia local y del efecto que la economia ejerce sobre los principales clientes del
sistema bancario.

La condicion financiera del sistema financiero en Panama también podria verse
afectada por cambios en las politicas econémicas, monetarias u otras politicas del gobierno
panamefio, el cual ha ejercido y continda ejerciendo influencia sobre muchos aspectos del
sector privado. Otros acontecimientos politicos o econdmicos en Panama sobre los cuales
APC o inclusive sus clientes no tiene ningin controi, como cambios en ias politicas
arancelarias, politicas que afectan las tasas de intereses locales, duracién y disponibilidad
de créditos y politicas de tributacion, podrfan afectar la economia nacional y en
consecuencia potencialmente también el desempefio del Grupo, si el resultado de estos
cambios fuera una disminucién de la oferta de créditos; lo cual resultaria en una disminucion
de las consultas realizadas al burd; lo que es su principal fuente de ingresos.
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SEGUNDA PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROSY OPERATIVOS

DEL 01/06/16 AL | DEL 01/06/15 AL | DEL 01/09/15 AL | DEL 01/09/14
ESTADO DE RESULTADOS 31/08/16 31/08/15 31/08/16 AL 31/08/15
Ventas o Ingresos Totales 2,052,107 1,853,087 6,541,801 5.681.238
Margen Operativo 79.67% 77.10% 71.02% 69.24%
Gastos Generales y Administrativos 1,634,995 1,428,673 4,646,142 3,933,569
Utilidad o Pérdida Neta 333,050 357,874 1,587,968 1,509,345
Acciones emitidas y en circulacion 31,113,195 31,113,195 31,113,195 31,113,195
Utilidad o Pérdida por Accion 0.01 0.01 0.05 0.04
Depreciacion y Amortizacion 84,062 66,540 306,558 237,072
Utilidades o pérdidas no recurrentes - - - -
ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA Al 31/08/16 Al 31/08/15

Activos Circulantes 9,400,096 9,491,663

Activos Totales 10,571,536 10,662,206

Pasivos Circulantes 682,940 619,878

Deuda a Largo Plazo 1,677,706 2,836,158

Acciones Preferidas - -

Capital Pagado 4 666,980 4,666,980

Utilidades Retenidas 3,543,910 2,539,190

Total Patrimonio 8,210,890 7,206,170

RAZONES FINANCIERAS

Dividendo/Accién 0.02 0.01

Deuda Total / Patrimonio 28.75% 47.96%

Capital de Trabajo 8,717,156 8,871,785

Razon Corriente 13.76 15.31

e Baansis <
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TERCERA PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al presente informe el Estado Financiero al 31 de agosto de 2016 de Grupo
APC, S.A. y Subsidiarias.

informe de ActualZackn Anuel muw%(_
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Panama, 24 de noviembre de 2016

Sefior

Rafael Garcla

Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad.

Estimado Sefor Garcia:

Reciba nuestros mas cordiales saludos.

Por este medio hacemos la entrega del informe anual de actualizacién de Grupo APC,
S.A. al 31 de agosto de 2016, que contiene lo siguiente:

1. Un informe anual de actualizacién de Grupo APC, S.A. en original.
2. Dos copias del informe anual de actualizaciéon de Grupo APC, S.A.
3. Dos CDs con el informe anual de Grupo APC, S.A.

Para cualquier consulta o aclaracién sirvase contactarnos a los teléfonos 307-0400 ext.
421 o escribirnos al correo electrénico a la direccion mhernandez@apc.com.pa.

Agradeciendo la atencién quedamos de usted.
Atentamente,

GRUPO APC, S.A.

Wj )-
Marllna Hernandéz

Gerente de Finanzas y Administracion

Burd de Crédito e Infomacion

Ted: (507) 307-0400 Fax (7) 2!5-7023

Panamé Pocfiico. Intemational Business Perk Edlificio No. 38435, 4to. Pisa,
Apdo, 0816-02460 Repiblica de Panoma

WAL.ORC COMDO _
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Teléfone: (507) 303-4100

Fa: (S07) 269-2386
hfopmam.dddem
Sefiores www.cdeloitte.com/pa
Accionistas y Junta Directiva de
Grupo APC, 8.A. y Subsidiarias

Panams, Rep. de Panamé

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Grupo APC, S.A. y Subsidiarias, que
comprenden el estado consolidado de situacion financiera al 31 de agosto de 2016, y los estados
consolidados de ganancias o pérdidas, de otras utilidades integrales, de cambics en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas
contables y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financleros Consolldados

La Administracién es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, y por
el control interno, tal como la administracién determine sea necesario para permitir la preparacion de los
estados financieros consolidados, de manera que éstos no incluyan errores significatives, ya sea debido
a fraude o error,

Responsabilidad de! Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros consolidados
basada en nuestira auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales
de Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y
realicemos la auditorfa con el propdsito de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados
financleros consolidados no incluyen errores significativos.

Una auditorifa comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos vy las
revelaciones expuestas en los estados financieros consolidados. Los procedimientos selecclonados
dependen de! juiclo dei auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de que los estados financleros
consolidados incluyan errores significativos originados por fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion
de riesgo, el auditor considera el control intemno relevante sobre [a preparacion y presentacion razonable
de los estados financieros consoliiados, a fin de disefiar procedimientos da auditoria que sean apropiados
en las cirounstancias, pero no con el proptsito de expresar una opinibn sobre ia efectividad del control
interno de la entidad. Asi misme, una auditoria comprende evaluar la apropieda aplicacién de las politicas
contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, asi como la
presentacidon general de los estados financieros consolidados.

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

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablements, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera de Grupo APC, S.A. y Subsidiarias al 31 de agosto de 2016,
y sus resultados de sus operaciones y sus fliujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Delolite LATCO
Firma misenbro de
Deloitte Touche Tohmartsu Limited



Deloitte.

Informacién Complementaria

Nuestra auditorfa se efactud con el propésito de expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados considerados en su conjunto. La informacion suplementaria que se incluye en los Anexos |
y Il se presenta con el propdsity de efectuar un andlisis adicional de los estados financieros consolidados
y no para presentar la situacién financiera ni los resultados de las operaciones de las compafilas
individuales. Dicha informacién suplementaria a que se hace referencia en este informa, ha estado sujeta
a los procedimientos de auditoria que se aplican en la auditoria de los estados financieros consolidados y
éstas se presentan razonablemente en todos sus aspectos importantes, relacionados con los estados
financieros consolidados tormados como un todo.

Lt izt

24 de octubre de 2016
Panama, Rep. de Panama



Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de situacion financlera
31 de agosto de 2018

{En balboas)

Notas 2018 2015
Activos
Activos corrientas:
Efectivo y depdaitos en bancos 6 5,387,162 5,963,966
Valores dispanibles para la venta 7 513,053 495 4568
Valores mantenidas hasta su vencimiento 8 2,386,807 2,111,571
Cuentas por cobear, neto 9 488,338 376,669
Otras cuentas por cobrar 143,618 154,169
Gastos pagados por anticipado 444 161 300,262
Anticipos de equipos 46,959 89,570
Total de activas comientes 9,400,008 9,491,663
Activos no corrientes:
Active adquirido bajo arrendamiento financlero 1" 38,178 48,832
Propiedad, equipo, mobiliaric y mejoras, neta 10 802,703 649,327
Propiedad de inversidn, neta 12 324,966 352,492
Activos intangibles 13 178.011 78,635
Depositos en garantia y otros activos 26,582 41,257
Total de activos no corrientes 1,171,440 1,170,543
Total de activos 10,571,638 10,662,206
Pasivos y patrimonio de los accionistas
Pasivos corrientas:
Arrendamianto financiero 14 17,482 16,325
Cuentas por pagar proveedores 203,134 214,912
Anticipos recibidos de clientes 25,9585 32,063
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 15 438,388 356,578
Total de pasivos corrientes 682,940 619,878
Pasivos no corrlentes:
Arrendamiento financiero 14 12,311 29,773
Cuentas por pagar - clientes no accionistas 5 524,885 884,381
Cuentas por pagar - dientes accionistas 5 785,687 1577170
Cuentas por pagar - otros 5 344,833 344,834
Total de pasivos no comrientes 1677708 2,836,158
Total de pasivos 2,360,646 3,456,036
Patrimonio
Acciones comunes 18 4,968,529 4,968,529
Acciones an tesorefia {301,549) (301,549)
Cambios en valores disponibles para la venta {3.311) (15,808)
Utifidades no distribuidas 3,547,221 2,555,008
Total de patrimonio 8,210,880 7,208,170
Total de pasivoes y patrimonio 10,571,538 10,662,206

Las notas forman parte irtegral de estos estados financieros consofidados.




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de gananclas o pérdidas
por el aiio terminado el 31 de agosto de 2016

(En balboas)

Ingresos:
Ingresos por servicios
Intereses ganados
Seminarios
Otros ingresos

Total de ingresos

Gastos:
Gastos generales, administrativos y de ventas

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Notas 2016 2015

6,084,851 5,259,174

247,896 242,128

173,068 147,765

35,9585 32,171

6,541,801 5,681,238
17 (4,952,700) (4,170,641)
1,589,101 1,510,597

20 (1,133) (1,252)
1,587,968 1,509,345

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de otras utilidades integrales
por el afio terminado el 31 de agosto de 2016

(En balboas)

Utilidad neta

Otras utilidades integraias:
Cambios netos en valores disponibles para la venta

Total de otras utilidades integrales

Total de utilidades integrales neta

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

5

Nota

31 de agosto
2016 2015
1,587,968 1,509,345
12,567 (15,908)
12,587 (15,908)
1,800,565 1,493,437




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de camblos en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de agostc de 2016

{En baions)

Saldo al 1 de septiembre de 2014
LHilidades integrales por:

Litilidad neta

Cambio en valores disponibles para |a venta
Tata! de utllidades integrales neta

Transacclones atribuibles a los accionistas
Producto en emision de acciones

Accicnes en tesoreria

Dividendos pagados

Total transacciones atribuibles a los acclonistas

Saldo al 31 de agosto de 2015
Utllidades integrales por:

Utilidad neta
Cambio en valores disponibies para la venia
Total de utilidades integrales neta

Transacciones atribuibles a los acclonistas
impuesto complementario

Dividendos pagados

Total transacclones atribuibles a los accionistas

Saldo al 31 de agosto de 2016

Nota

19

Camblos
en valores
Acciones Acciones disponibles Utilidades no
comungs en tesorerin para ig venta distribuldas Total

4,945,903 - - 1,375,410 6,321,313

- - - 1,509,345 1,509,345

- - (16.,908) - {15,908)

- - {15,908) 1,509,345 1,493,437

22,626 - - - 22,626

o (301,549) - - {301,549)

3 - - (328,857) {320,85T)

22,628 (301,549) - {329,657) {808,580)
4,968,529 ({301.549) {15,908) 2,565,098 7,208,170

- - - 1,587,968 1,587,968

E - 12,597 - 12,597

- - 12,597 1,587,968 1,600,565

= = (7.962) {7.962)

s o - {587,883} 587,883

o 3 - {595,845} {595,845)

4,968,529 (301,649) (3,311) 3,647,221 3,210,890

Las notes forman parte integral de astos estadas financieros consolidados.
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Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
por el afio terminado el 31 de agosto de 2016

(En batboas)

Notas 2016 2015
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad antes del impuesto sobre 1a renta 1,588,101 1,510,597
Ajustes para conciliar Ia utilidad antes del impuesto sobre Ia renta
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Impuesto sobre ia renta 20 1,133 1,252
Provision para posibles cuantas incobrables 9 2,450 1,200
Depreciacion y amortizacion 10,11,12,13 306,558 237,07
Descarte de activo fijo 10 2,875 768
Intereses ganados {247 B9E) {242,128)
Cambiog netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar (112,931) {181,639)
Otras cuentas por cobrar 10.551 (92,105)
Gastos pagados por anticipado (143,807} {1,624)
Anticipos de equipc 42811 (24,458)
Depdsitos en garantla y ofros activos 13,489 29,408
Cuentas por pagar (11.778) (45,479)
Anticipos recibidos de clientes (6,108} {1,796)
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 77.544 70,032
Intereses recibidos sobre cuentas de ahorro 247 896 242128
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 1,771,568 _ 1,503,226
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiclén de inversiones disponibles para la venta 7 {5,000) (511,364)
Adquisicién de inversiones mantenidas hasta su vencimiento (255,238) {2,111,571)
Adquisicion de propiedad, equipo, mobiliario y mejoras 10 {164,147) (508,225)
Adquisicién de activos intangibles 13 {160,858} {60,088)
Depésitos a plazo con vencimiento mayor a 80 dfas $,032,280 729,539
Impuesto complementaric (7,962) =
Efectivo neto provisto por (utiiizado en) las actividades de inversion 430057 {2,462.719)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Arrendamiento financiero por pagar {16,325) (7.173)
Cuentas por pagar - compaifila relacionada {1,140,991) (1.157,575)
Emision de accicnes comunes - 22,626
Adquigicién de acciones en tesoreria - (301,548)
Dividendos pagados 19 (587,883) {320,857)
Efectivo neto utilizado en Ias actividades de financiamiento {1,745 199} {1,773,328)
Aumento (disminucién) neta en el efectivo 485,456 (2,732,821)
Efectivo y depésitos en bancos al inicio del afo 6 2,052,349 4,785,170
Efectivo y depdsitos en bancos al final del afio 6 2,517,806 2,052,349
Actividades de inversion que no generaron fiujo de efectivo: -
Adquisicion de equipo bajo arrendamiento financiero - 53,271

Las notas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de agosto de 2016

(En balboas)

1. informacién gensral

Grupo APC, S. A. (el "Grupo”) fue incorporado bajo las leyes de la Repliblica de Panamé el 24 de
septiembre de 2011. Esta regulade mediante la Ley No.24 del 22 de mayo de 2002 y es 100% dueiio de
las Subsidiarias APC Buré, S.A. y APC Inmobiliaria, S.A., las cuales se presentan a continuacion y que
forman parte de la consolidacion:

APC Burd, S. A.: Brinda servicio de base de datos para facilitar e intercambiar informacion e investigacion
de crédito sobra personas naturales, juridicas y extranjeras.

APC Inmobiliaria, S. A.: Arrendamiento de bienes inmuebles de la propiedad de la sociedad.

Asociacion Panamefia de Crédito: Que tiene a su cargo la gestion de Responsabilidad Social Empresarial.
Esta entidad se consolida, debide a que es controlada por Grupo APC, S.A.

Fideicomisa BG Trust Inc. (0040-ADM-13): Cuyo objetivo primordial es el de salvaguardar los fondos para
los pagos por asuncion de los asociados reconocidos en el proceso de traspaso de operaciones.

El 12 de junio de 2012, en la Asamblea General de ios Asociados de la Asaciacion Panamefia de Crédito
se aprobd una nueva estructura organizacional para adaptarse a los nuevos retos del mercado financiero,
y la Asociacién Panamefia de Crédito establecié por medio de contrato las condiciones que producirian la
transferencia de las operaciones a las sociedades comerciales creadas.

El Grupo inicié operacicnes el 1 de septiembre de 2012, luego del traspaso de operaciones aprobado en
la Asamblea General de Asociados de la Asociacion Panamefia de Crédito el 14 de diciembre de 2010, en
donde se aprobd la creacion de sociedades comerciales que actuarian en conjunto con la Asociacion
Panamefia de Crédito con el fin de desarrollar un portafolio mas extenso de productos y servicios para
atender las necesidades de los clientes, garantizar la calidad de la informacion crediticia en el mercado, y
apoyar al desarrolio permanente del sistema financiero panamefio.

En base a instruccién documentada en actas del 25 de julio de 2013 de la Junta Directiva de Asociacion
Panameia de Crédito y del 5 de julio de 2013 de Grupo APC, S. A., aprob¢ la creacion de un fideicomiso
irevocable cuyc objetivo es el de salvaguardar los fondos para los pagos por asuncion de los asociados
reconocidos en el proceso de traspaso de operaciones a partir del 1 de septiembre de 2012. Los
fideicomitentes de este fideicomiso son Grupo APC, S. A. y Asociacion Panamefia de Crédito.

El 24 de agosto de 2016 la Junta Directiva Grupo APC, S.A., aprobé realizar un aporte de capital por medio
de la emision de cien acciones con un valor nominal de B/.100. cada una y B/.70,000. como aporte de
capital adicional pagado, como parte del compromiso adquirido en el caso de que Ja APC Inmaobiliaria, S.A.
no generase la utilidad necesaria para cubrir el déficit acumulado.

Las oficinas de la Compafiia estén ubicadas en la Agencia del Area Econémica Especial Panama Pacifico
(AAEEPP), Edificio 3845, Oficina 402 aprobada mediante fa resolucion administrativa No.44-144 del 28 de
febrero de 2014, para operar en esta area.

Aspectos regulatorios

La Compafila Grupo APC, S.A. esta regulada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama,
creada mediante la Ley 67 del 1 de septiembre de 2011.

Mediante Resolucién SMV No.642-14 de 17 de diciembre de 2014 emitida por la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama se resolvid registrar los valores de la sociedad Grupo APC, S.A. por
50,000,000 acciones comunes nominativas, todas con un valor nominal de quince (15) centavos de dblar
de los Estados Unidos de América cada una.
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2. Aplicacién de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF 's)
NIIF's nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha.

El Grupo no ha aplicado las siguientes NIIF's nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que ain no
han entrado en vigencia:

NIIF s nuevas:
NIUF 9 - Instrumentos financieros:

NIIF 9 - Instrumentos financieros version revisada de 2014 y cuya vigencia es para periodos anuales que
inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente:

Fase 1: clasificacidn y medicién de activos financieros y pasivos financieros;
Fase 2: metodologla de deterioro; y
Fase 3: contabilidad de cobertura.

En julio de 2014, el IASB culminé la reforma y emitié la NIIF 9 Contabilidad de instrumentos financieros,
que reemplazara a la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.

Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificacién y medicion al aftadir una
categoria de medicién (FVTOC!) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral® para ciertos
instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro inherentes a la contabilidad
de la§j pérldidgg crediticias esperadas de una entidad en los activos financieros y compromisos para
extender el crédito.

La NIIF 9 finalizada contiene los re?uerimientos para: a) la clasificacién y medicion de activos financieros
y pasivos financieros, b) metodologla de deterioro y ¢) contabilidad de cobertura general.

Fase 1: Clasificacién y medicién de activos financieros y pasivos financiercs.

Con respecto a la clasificacién y medicién en cumplimiento con las NIIF's, todos los activos financieros
reconocidos que se encuentren dentro del alcance de fa NIC 39 se medirdn posteriormente al costo
amortizado o al valor razonable.

Especificamente:

Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyc objetivo sea obtener
los flujos de efectivo contractuales, (i) posea flujos de efectivo contractuales que solo constifuyan pagos
del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que deban medirse al costo amortizado
(neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el activo sea designado a valor razonable con
cambios en los resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcitn.

Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo se cumpta
al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y (ii) posea términos contractuales del
activo financiero produce, en fechas especificas, flujos de efectivo que solo constituyan pagos del capital
e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirse a valor razonable con cambios en otro
resultado integral (FVTOCI), a menos que el activo sea designado a valor razonable con cambios en los
resultados (FVTPL), en cumplimiento con esta opcién.

Todos lI_os otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los resultados
(FVTPL).
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Todas las inversiones en patrimonic se mediran en el estado de situacidn financiera al valor razonablie,
con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado consolidad de ganancias o pérdidas, salvo si la
inversién del patrimonio se mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decision irevocable
en el reconocimiento inicial para medir la inversion al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se
reconoce en ganancia o pérdida.

L.a NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros y
requerimientos para la baja en cuentas. Un cambio importante de ia NIC 39 estd vinculado con fa
presentacién de las modificaciones an el valor razonable de un pasivo financiero designado a valor
razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en &l riesgo crediticio de ese
pasivo. De acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en otro resultado integral, a
menos que la presentacion del efecto del cambio en el riesgo crediticio del pasivo financiero en otro
resultado integral creara o produjera una gran disparidad contable en la ganancia o pérdida. De acuerdo
con la NiC 39, el importe total de cambio en el valor razonable designado a L se presenta como
ganancia o pérdida.

Fase 2: Metodologia de deterioro

El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en oposicion a las
pérdidas crediticias incurridas segun fa NIC 39. En el alcance dsl deterioro en ia NIIF 8, ya no es necesario
que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las pérdidas crediticias. En cambio, una
entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias esperadas como sus cambios. El importe de
pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado en cada fecha del informe para reflejar los cambios
en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.

Fase 3: Contabilidad de cobertura

Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos de
mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39. No obstante, los tipos de transacciones
ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho mas flexibles, en especial, al ampliar los tipos
de instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo
de elementos no financieros ideales para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado y
reemplazado la prueba de efectividad por el principio de “relacién econémica”. Ya no se requiere de una
evaluacion retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura. Se han afiadidc muchos mas
requerimientos de revelacion sobre las actividades de gestion de riesgo de |a entidad.

Provisiones transitorias

La NIiIF 9 se encuentra en vigencia para periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018 o
posteriores y permite una aplicacién anficipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9 anticipadamente,
debe cumplir con todos los requerimientos de la NIIF 9 de manera simultanea, salvo los siguientes:

La presentacion de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se atribuyen a los cambios en el
ri:eggcrediﬁcio de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en los resultados
( L), los requerimientos para los que una entidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de
cumplir con otros requerimientos de la NIIF 9; y

Contabilidad de cobertura, en los que una entidad puede decidir si continuar aplicando los requerimientos
de la contabilidad de cobertura de la NIC 39, en lugar de los requerimientos de la NIIF 9.

Efectiva para perfodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2018.

-10-
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NIIF 14 - Cuentas regulatorias diferidas

Especifica la contabilidad para saldos regulatorios diferidos que provienen de actividades reguiadas. Esta
norma esta disponible solo para quienes adoptan por primera vez las NIiF s y quienes reconocen saldos
regulatorios diferidos bajo previas normas de contabilidad de las tasas reguiadas, con cambios imitados,
y requiere la presentacion separada de los saldos regulatorios diferidos en el estado de la situacion
financiera y estado de ?:manclas o pérdidas. Se requieren revelaciones para identificar [a naturaleza, y
riesgos asociados con la forma de las tasas regulatorias que han dado lugar a al reconocimiento de los
saldos reguiatorios. Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2016.
NIIF15 - Ingresos de contratos con los clientes

La norma proporciona un modelo {nico para el uso en la contabilizacién de Jos ingresos procedentes de
contratos con los clientes, y sustituye a las guias de reconocimiento de ingresos especificos por
industrias. El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando el control de los bienes
o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos cuando los riesgos y beneficios
inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guia de ingresos existente. E! nuevo estandar proporciona
un sencillo, modeio de cinco pasos basado en principios a ser aplicado a todos los contratos con clientes.
Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2018.

NIIF 16 — Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza la NIC 17. Esta norma slimina la clasificacién de los
arrendamientos, y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros
y medidos al valor presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos
que inicien después del 1 de enerc de 2019. La adopcién anticipada es permitida para entidades que
también adopten la NIIF 15 — Ingresos de Contratos de clientes.

Enmiend las NIIF's
NIIF 11 - Negocios conjuntos

NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en Negocios Conjuntos. Bajo la NIIF 11, los acuerdos de negocios
conjuntos se clasifican, ya sea como operaciones conjuntas o0 negocics conjunios de acuerdo a los
derechos y obligaciones de las partes en el acuerdo. Efectiva para periodos anuales que inician en o
después del 1 de enero de 2016,

NIC 1 Iniciativa de revelaciones

Las enmiendas fuercn una respuesta a comentarios de que habia dificultades en aplicar el concepto de

materialidad en la practica, como la redaccion de algunos de los requerimientos de la NIC 1 gue habian

gido leidog ngﬂ prevenir el uso del juicio. Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1
@ enero de 6.

NIC 16 y NIC 38 - Clarificacion aceptable de los métodos de depreciacioén y amortizacion

Las modificaciones de la NIC 16 prohiben a las entidades que utilizan un método de depreciacion basado
en ingresos para los elementos de propiedades, planta y equipes. Las modificaciones a la NIC 38
introducen una presuncién refutable de que los ingresos no son una base apropiada para la amortizacion
de un activo intangible. Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2016.
NIC 120 y 28 - Venta o contribucion de activos entre un inversionista y su asociada o negocio en conjunto
Estas enmiendas tratan de situaciones en las que hay una venta o aporte de activos entre un inversionista

y su asociada o negocio en conjunto. Efectiva para periodos anuales que inician en o después del 1 de
enero de 2016,

<



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado of 31 de agosto de 2016
(En balboas)

NIC 10, 12 y 28 - Entidades de inversidn: Aplicando la excepcién de consolidacitn

Las modificaciones aciaran que la exencion de preparar estados financieros consolidados esta disponible
a la casa matriz que es una subsidiaria de una entidad en inversion, incluso si la entidad de inversion mide
todas sus subsidiarias a valor razonable de acuerdo con la NIIF 10. Enmiendas gonsecuertes se han
hecho a la NIC 28 para aclarar que la exencion de aplicar el método patrimonial es también aplicable a un
inversionista €n una asociada 6 negocio en conjunto, si ese inversionista es una subsidiaria de una entidad
de inversién que mide todas sus subsidiarias a valor razonable. Efectiva para periodos anuales que inician
en o después de! 1 de enero de 2016,

La Administracidon ne ha aplicado las siguientes NIIF's nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que
atn no han sido aplicadas.

3. Politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF's).

3.2 Base de preparacién

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre [a base del costo histérico, excepto por
los valores disponibles para la venta, los cuales se presentan a su valor razonable.

3.3 Base de consolidacién

Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de Grupo APC, SA. y
Subsidianas (incluido el Fideicomiso) controlado por Grupo APC, S.A. E! control se obtiene cuando la
empresa:

¢ Tiene poder scbre la participada;
o Esta expuesta, o tiene derechos, a retornos variables por su implicacién en la participada; y
¢ Tiene la capacidad de usar su poder para afectar a sus retornos.

La Empresa reevalia si controla ¢ no a una participada, si los hechos y circunstancias indican que hay
cambios en uno ¢ mas de los tres elementos del control mencicnhados anteriormente.

Cuando la Empresa tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada, que tiene
poder sobre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la capacidad préctica
de dirigir las actividades relevantes de la participada de forma unilateral. La Empresa considera todos los
hechos y circunstancias relevantes en la evaluacién de si los derechos de voto de la Empresa en una
participada son suficientes para otorgarle poder, incluyendo:

¢ Eltamafic de la Empresa matriz de los derechos de voto en relacién con el tamaiio y la dispersion de
la matriz de los otros tenedores de voto de la Empresa;

o Derechos de voto potenciales que posee la Empresa, otros tenedores de voto o de otras partes;

¢ Los derechos derivados de otros acuerdos contractuales; y

e Hechos y circunstancias adicionales que indican que la Empresa tiene, o no tiene, la capacidad
presente de dirigir las actividades relevantes en el momento en que ias decisiones deben hacerse,
incluidos los patrones de voto en las juntas de accionistas anteriores.

La consolidacién de una subsidiaria comienza cuando la Empresa adquiere el control de la subsidiaria y
cesa cuando la Empresa pierde el control de la subsidiaria. Especificamente, ios ingresos y gastos de la
subsidiaria adquirida o enajenada durante el ejercicio se incluyen en el estado consolidado de ganancias
? pérgici!da_s desde la fecha en que la Empresa obtenga el control hasta la fecha en que se deja de controlar
a subsidiaria.
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Los resultados y cada componente de otro resultado integral se atribuirén a los propietarios de la Empresa
y de las participaciones no controladoras. El resultado integral total de las subsidiarias se atribuye a los
propietarios de la Empresa y para las participaciones no controladoras alin si esto diera lugar a las
participaciones no controladoras un balance en déficit.

Cuando es necesario, se realizan ajustes a los estados financieros consolidados de las subsidiarias a sus
politicas contables con las politicas contables del Grupo.

Todos los activos entre el Grupo y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de efectivo relacionados
con las transacciones entre los miembros del Grupo se eliminan en su totalidad en a consolidacion.

3.4 Reconocimiento de ingresos

El reconocimiento de ingreso consiste en el valor razonable de la coniraprestacion recibida o por
recibir de la prestacion de servicios en el curso normal de las actividades del Grupo. El ingreso se
presenta neto de descuentes. El Grupo reconoce el ingreso cuande ei monto del ingreso puede ser
medido con fiabilidad y es probable que los beneficios economicos futuros fluyan hacia la entidad.

Ingresos por alguiteres

Los ingresos por alquileres son reconocidos mensualmente de acuerdo a los honorarios pactados en
contrato con ia compafifa relacionada, mediante el método de devengado.

Ingresos por interesas

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de ganancias o pérdidas bajo
el método de interés efectivo.

3.5 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias especificas: valores disponibles
para la venta, valores mantenidos hasta su vencimiento y cuentas por cobrar. La clasificacion
depende de la naturaleza y propésito del activo financiero y es determinado al momento del
reconocimiento inicial.

Valores disponibles para la vent

Consisten en valores adquiridos con la intencién de mantenerios por un periode de tiempoe indefinido,
que pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de
interés, o precios de instrumentos de capital. Luego de su reconccimiento inicial, los valores
disponibles para la venia, se miden a su valor razonable. Para aquelios casos en ios gue no es fiable
estimar el valor razonable, las inversiones se mantienen a costo o a costo amortizado.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los valores disponibles
para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se hayan dado de baja los
activos financieros o sea determinado un deterioro. En este momento, la ganancia o peérdida
acumulada, reconocida previamente en patrimonio, es reconocida en el estado consolidado de
ganancias o pérdidas.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponible para la venta son reconocidos en el
estag::o c%nsolidado de ganancias o pérdidas cuando el derecho de la entidad de recibir el pago esta
establecido.

El valor razonable de una inversion en valores es generalmente determinado con base al precio de
mercado cotizado a la fecha del estado consolidado de situacion financiera. De no estar disponible
un precio de mercado cotizado fiable, el valor razonable del instrumento es estimado utilizando
modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo descontados.

o o
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Valores mantenidos hasta sy vencimiento

Consisten en valores que &l Grupo tiene la intencién y la habilidad de mantener hasta su vencimiento.
Estos valores consisten principaimente en instrumentos de deuda, los cuales se presentan en el
estado consolidado de situacidn financiera sobre la base de costo amortizado. Si alguna de estas
inversiones experimenta una reduccidn en su valuacion de caracter no temporal, se rebaja a valor
razonable estableciendo una reserva especifica de inversiones afectando los resultados.

Deterioro de los activos financieros

EL Grupo da de baja a un active financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos de
efectivo han expirado o cuando el Grupo ha transferido los activos financieros y sustanciaimente todos los
riesgos y beneficios inherentes a ia propiedad del activo a ofra entidad. Si el Grupo no transfiere ni retiene
sustanciaimente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continiia con el control del activo
transferido, el Grupo reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que
pudiera tener que pagar. Si el Grupo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad
de un activo financiero transferido, el Grupo contintia reconociendo el activo financiero y también reconoce
un pasivo garantizado por el importe recibido.

Valores disponibles para la venta

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera, la Empresa evalua si existen evidencias
objetivas de que un active financiero o un grupo de activos financieros se encuentren deteriorados.
En el caso de los instrumentos de capital y de deuda clasificados como disponibles para la venta, una
disminucién significativa o prolongada en el valor razonable del activo financiero esta por debajo de
su costo se toma en consideracién para determinar si los activos estén deteriorados. Si dichas
evidencias existen para ios valores disponibles para la venta, la pérdida acumulada, medida como la
diferencia entre el costo de adquisicion y el actual valor razonable, menos cualquier pérdida por
deterioro en los activos financieros previamente reconocida en ganancias o pérdidas, se elimina del
patrimonio y se reconoce en el estado consolidado de ganancias o pérdidas. Las pérdidas por
deterioro reconocidas en el estado consolidado de ganancias o pérdidas sobre instrumentos de
capital, no son reversadas a través del estado consolidado de ganancias o pérdidas sino su importe
se reconoce en la cuenta de patrimonio. Si, en un periodo posterior, el valor razonable de un
instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y este aumento puede ser
objetivamente relacionado con un evento que ocurri® después que la pérdida por deterioro fue
reconocida en ganancias o pérdidas, la pérdida por deterioro se reversara a través del estado
consolidado de ganancias o pérdidas.

3.6 Valor razonable de los activos y pasivos financieros

La Administracidn del Grupo ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el estado consolidado de situacian financiera:

e Depdsitos g la viste v a plazo - Para estos instrumentos financieros, el valor en libros se aproxima a su
valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

e [nversiones en valores - Para estos valores, el valor razonable esta basado en cotizaciones de precios
de mercado o cotizaciones de agentes corredores.

e Valor razonable de los instrimentos financieros - El Grupo mide el valor razonable utilizando niveles de
jerarqula que refiejan el significado de los datos de entradas utilizados al hacer las mediciones. El
Grupo tiene establecido un proceso y una politica documentada para la determinacion del valor
razonable en la cual se definen las responsabilidades y segregacién de funciones entre las diferentes
areas responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido aprobado por el Comité de
Finanzas y la Junta Directiva.

-14-



Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el aflc terminado el 31 de agosto de 2016
(En balboas)

Cuando el Grupo utiliza o contrata a terceros, como proveedores de precios para determinar los valores
razonables de los instrumentos, esta unidad de control evalia y documenta la evidencia obtenida de
estas terceras partes que soporten la conclusion que dichas valuaciones cumplen con los requerimientos
de las NIIF's, esta revision incluye:

Verificar que el proveedor de precio haya sido aprobado por el Grupo;

Obtener un entendimiento de cdmo el valor razonable ha sido determinado v si & mismo refleja las
transacciones actuales del mercado;

Cuando se utilizan instrumentos similares para determinar el valor razonable, cémo estos precios han
sido ajustados para reflejar ias caracteristicas del instrumento sujeto a medicién.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en base a si la informacién inciuida a esas
técnicas de valuacién son observables o no observables. La informacion observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacién no observable refleja los supuestos de
mercado det Grupo. Estos dos tipos de informacién han creado la siguiente jerarqula de valor razonable:

Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos. Este
nivel incluye los valores de patrimonio e instrumentos de deudas en las bolsas y mercados de derivados
cambiarios como los futuros.

Nivel 2 - Informacién aparte de los precios cotizados incluidos dentro del Nivel 1 que son observables
para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir,
derivados de los precios).

Nivel 3 - Informacién para el activo y pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(informacion no observables). Este nivel incluye inversiones en acciones e instrumentos de deuda con
componentes no observables significativos.

Valor razonable de los activos financieros que se miden a valor razonable sobre una base
recurrente

A continuacion se presentan los activos financieros del Grupo que son medidos a valor razonable al final
de cada afto. La siguiente tabla muestra la informacién de coémo esos activos a valor razonable son
determinados (especificamente las técnicas de valuacion y los datos de entrada utilizados).

Técnica de
Valores disponibles Jerarquia de vialoraclén ¢ insumos
para la venta Yalor razonable valor razonable claves
2016 2015
- Pracics cotizados en
Thtulo de deudas privada 513,053 495,456 Nivel 2 o
Total 513,053 485,456
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Valor razonable de los activos y pasivo financieros que no se miden a valor razonable de forma
recurrente (pero requieren revelaciones de valor razonable)

El valor en libros y valor razonable de los principales activos y pasivo financieros que no se miden a su
valor razonable en el estado consolidado de situacién financiera del Grupo se resumen a continuacion:

31 de agosto de 2016 3de agesto de 2015
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable an fibros razonable
Activos financieros
Depédsitos en bancos 5,397,162 5,357,162 5,862 415 5,862 415
Inversiones mantenidas hasta su vencimianto 2,366,807 2,373,293 2,111,571 2,108,158
Total 7.763,969 7,770,455 8,073,088 8,070,573
Pasivo financiero
Arrendamianto financiero 29,773 29773 48,098 46,098

A continuacion se presenta el valor razonable de los activos y pasive financieros incluidos en las categorias
de Nivel 2 que fueron determinados en concordancia con precios generalmente aceptados basados en el
modelo de flujos futuros descontados, en el cual la variable mas importante es la tasa de descuento la cual
refleja el riesgo de crédito.

31 de agosto de 2016

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Depdsitos en bancos - 5,387,162 - 5,397,162
Inversiones mantenidas hasta su wencimiento - 2,373,283 - 2,373,203
- 7,770,455 - 7.770,455
Pasivo
Arrendamientos financiercs - - 290,773 29,773
31 oe agostc de 2018
Nival 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Depdsitos en bancos - 5,962,418 - 5,062,416
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento - 2,108,158 - 2,108,158
- 8,070,574 - 8,070,574
Pasivo
Amendamientos financleros - - 45,008 46,098

El valor razonable de los depdsitos a la vista es el monto por pagar a la fecha de los estados financieros
consolig'ados. E! valor razonable del resto de los activos y pasivos financieros se aproxima a su valor
razonable.
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3.7 Propiedad de inversién

La propiedad de inversién se presenta al costo de inversion, neto de depreciacion acumulada. Las mejoras
importantes que extienden la vida (til de la propiedad son capitalizadas. Las ganancias o pérdidas
provenientes del retiro © venta se incluyen en resultados, asi como los gastos por reparaciones y
mantenimiento normal dei activo.

La depreciacién se calcula mediante el método de linea racta en base a la vida util estimada de la
propiedad. La vida Util estimada de ia propiedad es de 15 afos.

3.8 Propiedad, equipo, mobiliario y mejoras

La propiedad, equipo, mobiliario y mejoras se presentan al costo neto de depreciacién y amortizacién
acumuladas. Las mejoras importantes que extienden la vida util de los activos son capitalizadas. Las
ganancias o pérdidas provenientes del retiro o venta se incluyen en resultados, asi como los gastos por
reparaciones y mantenimiento normal de los activos.

La depreciacién y amortizacién se calculan mediante el método de iinea recta en base a la vida atil
estimada de los activos, tal como se sefiala a continuacién:

Propiedad 15 aios
Mejoras 20 afos
Mobiliario y enseres 4 a 10 afios
Equipo de computo 3 a4 afios
Equipo rodante 5 afios

3.9 Activos intanglbles
icencias mas

Los costos de licencias y programas son reconocidos como activos y amortizados utilizando el método de
linea recta, en base a los afios estimados de vida util de los activos, los cuales no exceden 4 afios.

3.10 Deterioro de activos

Los valores de los activos mantenidos por el Grupo son revisados en cada fecha del estado consolidado
de situacién financiera para determinar si existen algunos indicadores de deterioro permanente. Sialguna
de estas condiciones existe, se hace un estimado del valor recuperable. Cualquier pérdida por deterioro
permanente de un activo es registrado en el estado consolidado de ganancias o pérdidas en el periodo en
que esto ocurra.

3.11 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activas financieros no derivativos con pagos fijos o determinables que no se
cotizan en un mercado activo. Ellas se originan cuando se provee dinero, bienes o servitios directamente
a un deudor sin la intencién de negociar la cuenta por cobrar.

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y subsecuentemente al costo
menos la provisidn por deterioro. Una provisién por deterioro para cuentas por cobrar clientes es
establecida cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no sera capaz de cobrar todes los montos
vencidos de acuerdo con los términos originales.
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Dificutades financieras significativas del deudor, probabilidad de que el deudor entre en quiebra o
reorganizacitn financiera, y el incumplimiento o morosidad de los pagos son considerados indicadores de
que las cuentas por cobrar estdn deterioradas. El monto de la provision es |a diferencia entre el valor en
libros del activo y el importe recuperable que se estima es el valor presente de los flujos futuros estimados
de efectivo, descontados a la tasa efectiva de interés original. El valor en libros del activo es rebajado a
través del uso de una cuenta de provision, y el monto de |a pérdida es reconocido en el estado consolidado
de ganancias o pérdidas. Cuando una cuenta por cobrar es incobrable, es dada de baja contra la cuenta
de provisién. Las recuperaciones posteriores de los montos previamente dados de baja son acreditadas
en el estado consolidado de ganancias o pérdidas.

3.12 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son reconocidas inicialmente al vaior razonable y posteriormente son medidas al
costo.

3.13 Arrendamiento financiero

Arrendamientos financieros, en los cuales se transfieren al Grupo sustancialimente todos los riegos y
beneficios sobre la propiedad del bien arrendado, son capitalizados al valor presente de los pagos minimos
del arrendamisnto al inicio del contrato de arrendamiento y revelados como propiedad, equipo, mobiliario
y mejoras. Los pagos del arrendamiento son proporcionales entre los cargos financieros y la reduccion
del pasivo arrendado hasta llegar a una tasa constante de interés en el balance restante del pasivo. Cargos
financieros son regisirados directamente a gastos de operacién. Los activos capitalizados arrendados son
depreciados sobre la vida util estimada del activo.

3.14 Provisiones

Las provigiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién presente (legal o constructiva) como
resuitado de un evento pasado, si es probable que una salida de los recursos que incorporan beneficios
economicos serd requerida para cancelar la obligacién y se puede realizar una estimacién confiable del
monto de |a obligacién.

3.15 Beneficios a empleados
Pri anti ngo d i

De acuerdo con el Cédigo Laboral de la Republica de Panamd, los empleados con un contrato indefinido
de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacién de la relacién laboral, una prima de antigiedad,
equivalente a una semana de salario por cada aflo de trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la
relacién faboral. £n adicion, ios empleados despedidos bajo ciertas circunstancias tienan derecho a recibir
una indemnizacién basada en los afios de servicios.

La Ley No.44 de 1995 establece que las compafiias deben realizar una contribucién a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigliedad y despido a los trabajadores. Esta contribucion
es determinada en base a la compensacion pagada a los empleados. Para administrar este fondo, el
Grupo establecié un fideicomiso con una entidad privada autorizada.

socia
De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafiifas deben realizar contribuciones
mensuales a la Caja de Seguro Social, equivalentes a un porcentege del total de salarios pagados a sus

empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el Estado Panamefic para el pago de las
futuras jubilaciones de los empleados.
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3.16 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende el impuesto comiente. El impuesto sobre la renta es
reconocido en el estado consolidado de ganancias o pérdidas del periodo corriente.

El impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto sobre Ia renta neta gravable del periodo,
?tilizapdo la tasa vigente de impuesto sobre la renta a la fecha del estado consolidado de situacion
inanciera.

3.177 Unidad monetaria

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica
de Panama, la cual esta a la par con el délar (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de América.
El délar (US$) circula y es de libre cambio en la Republica de Panama.

4. Administracién del riesgo de instrumentos financieros
4.1. Factores de riesgo financiero

En el transcurso normal de sus operaciones, el Grupo esta expuesto a una variedad de riesgos financieros:
riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de capital. El Grupo ha establecido un
conjunto de politicas de administracién de riesgo, con el fin de minimizar posibles efectos adversos en su
desempefio financiero.

4.2. Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero se reduzca por causa de cambios en las tasas de
interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios, y otras variables financieras, asi
como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos politicos y econdmicos, sea este a las
pérdidas [atentes como a ganancias potenciales.

Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable - El riesgo de tasa de interés del flujo
de efectivo y el riesgo de tasa ds interés de valor razonable, son los riesgos que los flujos de efectivo
ft.:turr";sd y el valor de un instrumento financiero fluctuardn debido a cambios en ias tasas de interés del
mercado.

La Junta Directiva monitorea los limites de instrumentos financieros activos y pasivos.
4.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y equivalentes de efectivo, depdsitos en bancos, cuentas por
cobrar, valores disponibles para |la venta y valores mantenidos hasta su vencimiento y consiste en que la
contraparte sea incapaz de hacer frente a la obligacién contraida, ocasionando pérdidas financieras al
Grupo. Para la administracion del riesgo de crédito en depdsitos en bancos, el Grupe realiza transacciones
con entidades financieras de prestigio. Asimismo, para el caso del riesgo de crédito originado por cuentas
por cobrar, el Grupo diversifica sus deudores y ha establecido politicas para asegurarse gue os ingresos
facturados a crédito se realizan a clientes que tienen un adecuado historial crediticio. Se establecen plazos
de pago y limites de crédito especificos en funcidn de las politicas establecidas por ia junta de asociados.
Como politica de mitigacién de riesgo de crédito, el Grupo establece un plazo de 30 dias de crédito y una
politica de cobro agresiva que asegure un bajo porcentaje de clientes morosos con el fin de mitigar y
téiversiﬂcar el riesgo de crédito como medida para que no llegue a afectar los resuttados esperados del
rupo.

4.4. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que el Grupo encuentre dificultades para obtener los
fondos para cumplir con sus compromisos u obligaciones a tiempo.
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La Junta Directiva vigila periédicamente fa disponibilidad de fondos liquidos para hacerle frente a las
obligaciones.

4.5. Administracion de riesgo de capital

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

5. Transacciones con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas mas significativas son las siguientes:

2016 2015
Estado consolidado de situacién financiera:
Cuentas por pagar - compafiias relacionadas
Cuentas por pagar - clientes no accionistas 524,895 884,381
Cuentas por pagar - clientes accionistas 795,867 1,577,170
Cuentas por pagar - otros fideicomiso 344,833 344,833

Fideicomiso

En base a las actas del 25 de julio de 2013 de la Junta Directiva de fa Asociacién y del 5 de julio de 2013
de Grupo APC, S. A, se aprobd la creacién de un fideicomiso irrevocable cuyo objetivo es el de
salvaguardar los fondos para los pagos por asuncion de los asociados reconocidos en el proceso de
traspaso de operaciones a partir del 1 de septiembre de 2012. Los fideicomitentes de este fideicomiso son
Gruro APC, S. A. v la Asociacion Panamefia de Crédito. En este fideicomiso se dio un contrato de cesién
de los préstamos por cobrar que mantenia Asociacion Panamefia de Crédito con las compafiias
relacionadas de la siguiente manera;

- Grupo APC, 8. A. por la suma de B/.3,889,428
- APCBurd, S, A. por la suma de 8/.730,914
- APC Inmobiliaria, S$.A. por la suma de B/.411,393

Este contrato de fideicomiso con &l fiduciario BG Trust, Inc. fue firmado el 30 de noviembre de 2013.

Mediante aprobacion de Junta Directiva del 3 de julio de 2012, se aprobé reservar hasta el 6% (seis por
ciento) del capital pagado y en circulacién de acciones Clase “B" y acciones Clase “C” de Grupo APC, S.
A. para ser otorgadas en opciones de compra de acciones Clase “C” para ejecutivos y colaboradores
clages deiéAPC Buré, S.A. equivalentes a un total de 2,000,000 acciones a un precio nominal de B/.0.15
cada accidn.
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6. Efectivo y depésitos en bancos
El detalle del efective y depésitos en bancos se presenta a continuacion:

2016 2018

Caja menuda 1,800 1,550
Cuenta de ahoros 1,786,031 1.980,008
Cuentas corrientes 65,270 70,791
Depdsitos a plazo menores a 90 dias 664,904 -
Depdsitos a plazo mayores a 90 dias 2,873,357 3911617
Sub total 5,397,162 5,963,966
Menos:

Depoésitos a plazo con vencimientos originales mayores a 90 dias 2,879,357 3,911,817
Total 2,517,806 2,052,349

Las cuentas de ahorro generaron intereses a una tasa promedio anual de 0.93% {2015: 0.74%), las tasas
de intereses de los depdsitos a plazo oscilan entre 0.81% y 4.25%.

7. Valores disponibles para la venta
Las inversiones en valores disponibles para la venta se detallan a continuacién;

A su valor le:

20186 2015

Titulo de deuda - privada 513,053 495,456

La inversion en valores disponible para la venta se cotiza en un mercado no activo y su valor razonable es
determinado por un precio de referencia publicado en la Bolsa de Valores de Panama.

Al 31 de agosto de 2016 e! Grupo registrd ingresos por dividendos por B/.19,392, los cuales se
presentan en el rubro de otros ingresos. Las tasas de interés anual que devengaban los valores
disponibles para la venta oscilaban entre 4.00% y 4.13%, respectivamente (2015: 4.00% y 4.50%).

A continuacién se presenta e movimiento de la inversion en valores disponibies para ia venta;

20186 2015
Saldo al inicio de afic 496,456 -
Compras 5,000 511,364
Cambios netos en valores disponibles
para la venta 12,567 (15,908)
Saldo al final de afio 513,053 495 456
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8. Valores mantenidos hasta su vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento detallan a continuacion:

2016 2015

Titulos de deuda privada 2,366,807 2,111,571

Las tasas efectivas de interés anual que devengaban los valores de inversién oscilaban entre 3.75% y
6.75%, respectivamente (2015: 3.38% y 6.75%).

9. Cuentas por cobrar, neto

El detalle de las cuentas por cobrar neto, se presenta a continuacion:

2016 2015
Clientes 488,600 377,807
Provision para posibles cuentas Incobrables {1,264} (1,138)
Total 488,338 376,689

Las cuentas por cobrar incluyen cuentas vigentes y vencidas, como se indica a continuacion:

2016 2018
Cuentas por cobrar vigentes 462,994 369,483
Cuentas por cobrar vencidas 25,342 7,186
Cuentas por cobrar deterioradas 1,264 1,138
Total 489,600 377,807

Las cuentas por cobrar vigentes son las que no muestran atrasos en sus pagos, segun las fechas
convenidas con el deudor. El Grupo considera como cuentas por cobrar vencidas a aquellos deudores
que muestran retrasos en sus pagos, pero no tienen un historial de créditos incobrables. Las cuentas por
cobrar detericradas comprenden deudores con dificultades financieras, por lo que la recuperacion de
dichos saldos dependera de arregios de pagos realizados con el cliente, 0 en buena medida de procesos
judiciales o ejecuciones de garantias recibidas. El Grupo tiene la politica de provisionar la totalidad de las
cuentas por cobrar en esta condicidon. El Grupo provisiona tomando en consideracion las cuentas por
cobrar deterioradas de 90 dias o mds en adelante, con el fin de mitigar un mayor porcentaje de riesgo.

El movimiento de la provigién para posibles cuentas incobrables es 8! siguiente:

2016 2015
Saldo al inicio del afio 4,138 721
Provisién del afio 2,450 1,200
Castigos del afo {2, 324) (783)
Saldo al final del afio 1,264 1,138
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10. Propiedad, equipo, mobiiiario y mejoras, neto

31 de sgosio de 2016

Saldo inicial

Aumento Disminucién Saldo final

Propiedad y mejoras 180,065 41,313 {2,804) 218,574
Equipo de Coémputa 508,189 79,114 {1,171) 586,132
Equipo rodante 848 28,597 - 29,445
Mobiliario y enseres 301,192 15,123 (843) 315,472
990,294 164,147 40818) 1,149,623
Depreciacion
y amortizacién acumulada (340,967) (207,896) 1,943 (546,920)
Valor neto en libros 849,327 (43,748) (2,675) 502,703
31 de agjosto de 2015
Saldo iniclal Aumento Disminucién Saldo final
Propiedad y mejoras 17,856 162,209 - 180,065
Equipo de Computo 394,081 135,368 {21.260) 508,189
Equipo rodante 848 - - 848
Mobiliaric y enseres 89,933 211,648 (389) 301,192
502,718 509,225 (21,649) 990,294
Depreciacion
y amortizaciéon acumulada (230,544) (131,304) 20,881 _(340,967)
Valor neto en libros 272 174 377,821 (788) 649,327

11. Equipo bajo arrendamiento financlero, neto

El equipo bajo arrendamiento financiero, neto se presenta a continuacion:

31 de ajosto de 2016
Saildo iniclal Aumento Saldo final

Equipo bajo arrendamiento 53,271 - 63,271
Amortizacion acumulada (4,439) _{10,854) (15,093)
Valor neto en libros 48, 832 {10.654) 38,178

31 de agosto de 2016

Saldo inicial Aumento Saldo final

Equipo bajo arrendamiento - 53,271 53,271
Amortizacién acumulada - (4.439) (4,439)
Valor neto en libros - 48,832 48,832
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12. Propiedad de inversidn, neta
El detalle de la propiedad de inversién, neta se presenta a continuacién:

31 de agosto de 2016

Saido inicial Aumento Saido final
Propiedad de inversién 411,383 - 411,393
Depreciacion acumulada (58,901) (27,526) (86,427)
Valor neto en libros 352,492 (27,526) 324,966

31 de agosio 2015

Saldo inicial Aumento Saldo final
Propiedad de inversion 411,393 - 411,393
Depreciacidén acumulada (29,168) (28,732} {58,901)
Valor neto en libros 382,224 {29.732) 352,402

Con fecha 21 de agosto del 2014, se efectuio el avaluo de la propiedad de inversién por parte de la Empresa
Panamericana Avaliios, S.A., cuyo valor revaluado ascendié a B/.1,290,000. Al 31 de agosto de 2016 la
jerarquia de valor razonable es Nivel 2. No hubo transferencia de niveles de la jerarquia de valor
razonable durante el afic.

13. Activos intangibles
Los activos intangibles se detallan a continuacion:

31 de agosto de 2018

Saldo Inicial Aumento Saldo final
Licencia y programas 364,668 160,858 525,526
Amortizacion acumulada (286,033) {80,482) (348,515)
Valor neto en libros 78,635 100,376 179,011
31 de agosto de 2015
Saldo inicial Auvmento Saldo final
Licencia y programas 304,570 60,098 364,668
Amortizacién acumulada (214,437) {71,598} (286,033)
Valor neto en libros 90,133 {11,498) 78,635
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14. Arrendamiento financiero

El total de pagos futuros minimos por concepto de arrendamiento financiero conjuntamente con el valor
presente de los pagos minimos netos son los siguientes:

2016 2015
Contrato de amendamiento financiero por la compra de un
wehiculo a2 una tasa de interés anual del 6.75% con canones
mensuales de B/.1,578 a capital e intereses con un plazo de el e
hasta 36 meses.
Porcién corriente 17,482 16,325
Porcién no corriente 12,311 29,773
El walor presente de los pagos futuros minimos durante los afios
de duracién de este contratc de amendamiento financiero se
desglosan ask:
2016 2015
Total de pagos minimos por arrendamiento 31,5683 50,500
Menos: intereses sobre arrendan 1,790 4,402
Valor presente de lcs pagos minimos netos 28,773 46,098
Un detalie del total de pagos minimos futuros se presentan a
continuacién:
2016 2015
Hasta un afio 18,938 18,938
De uno a tres afics 12,825 31,562
31,563 50,500

15. Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

El detalle de los gastos acumulados por pagar y otros pasivos se presenta a continuacion:

2016 2015
Prestaciones laborales por pagar 58,318 59,597
Vacaciones y bonos por pagar 347,855 267,241
Décimo tercer mes por pagar 10,297 12,240
Honorarios profesionales por pagar 18,500 17,500
Otros 2419 -
Total 436,389 356,578
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16. Compromisos y Contingencias

Los compromises y contingencias por el afio terminado el 31 de agosto de 2018, se detallan a
continuacion:

Proceso ante el Tribunal Administrativo Tributario (TAT)

Ourante el mes de febrero de 2015, la Compafila presentd ante la Direccion General de Ingresos (DGI),
memorial solicitando la anulacién del impuesto sobre la renta estimado del periodo fiscal 2014, basado en
el hecho que de acuerdo a la actividad que realiza se encuentra exenta del pago del impuesto sobre la
renta. Mediante resolucion de la DGI 201-17109 del 7 de octubre de 2015, y reiterada mediante resolucion
201-1694 del 22 de marzo de 2016, se resolvid no aceptar la mencionada solicitud y mantener la
declaracion jurada de renta del 2014, e informd que se adeudaba al Tesoro Nacional B/.102,314 mas
intereses acumulados a la fecha de su cancelacion. Al 31 de agosto de 2018, la Compafiia tiene registrado
como otros activos B/, 111,652. pagados a la DGI para propésitos de obtener un paz y salvo.

Con fecha 21 de abril de 2016, APC Bur6,S.A. interpuso en el Tribunal Administrativo Tributario (TAT) un
recurso de apelacién contra las citadas resoluciones debido a que los incentivos fiscales fueron concedidos
por la DGl (antigua ANIP} mediante Ia Certificacion No. 201-15-14IT (APP) de fecha 22 de abril de 2014,
actualizada por la DG| mediante Certificacién No. 201-51-15-15 Tl (APP), dado que APC Burd, S.A. es una
empresa constituida en el Area Econémica Especial de Panama Pacifico y obtuvo los beneficios de la ley
41 del 20 de jutio de 2004, concedidos a través de la resolucion administrativa de aprobacion No. 44-144
del 28 de febrero de 2014.

En opinidn de la Administracién y sus asesores legales consideran que es altamente probable un fallo a
su favor, en consecuencia no se han registrado ajustes a los estados financieros consolidados derivados
de este concepto. Si el fallo resultara desfavorable, la Administracion tendria que calcular el monto en
concepto de impuestos, recargos, multas e intereses a la fecha de cancelacion.
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Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por ol afic terminado e 31 de agosto de 2016
(En balboas)

17. Gastos generales, administrativos y de ventas

Los gastos generales, administrafivos y de ventas por el afio terminado el 31 de agosto de 2016, se
resumen a continuacién:

2016 2015
Salarios y prestaciones laborales 1,887,719 1,378,931
Capacitaciones y otros gastos de personal 383,179 352,512
Propaganda y atenciones 375,897 266,097
Depraciacion y amortizacién 306,558 237,072
Honorarios profesicnales 461,218 497,329
Mantenimiento de sistemas y equipos 299,373 275,611
Gastos legales y notariales 517 1,067
Gastos de alquiler 408,454 285,232
Provision para posibles cuentas incobrables 2,158 1,200
Electricidad, teléfonos e intemet 126,034 135,645
Seminarios y eventos 69,300 65,415
Impuestos y seguros 45,180 46,800
Gastos de oficina 29,305 35,178
Gastos de viaje y reuniones 64,540 98,472
Senvicio de score 329,880 320,607
Misceldnecs 163,608 173,373

4,952,700 4,170,641

18. Acciones comunes

El capital autorizado de Grupo APC, S. A. esta representado por 50,000,000 acciones comunes con un
valor nominal de B/.0.15 por accién detalladas a continuacién:

Namero de acciones pagadas

al 31 de agosfo de 2016
Pagadasy
Pagadasy no Total de
emitidas emitidas Total capital
Acciones comunes clase "B"
Saldo al inicic del atio 13,253,363 - 13,253,363 1.988,004
Emisién de acciones - - - -
Saldo al 31 de agosto de 2016 13,253,363 - 13,253,363 1,988,004

Acciones comunes clase "C"
Saldo al inicio del afio 19,870,158 - 18,870,158 2,980,525
Emision de acciones - = = =

Saldo al 31 de agosto de 2016 33,123,521 33,123,521 4,968,529
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Grupo APC, 8. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado e 31 de agosto de 2016
(En balboas)

Nimero de acciones pagadas
al 31 de agosto de 2015

Pagadas y Pagadas y no Total de
emitidas emitidas Total capital
Acciones corrunes clase "B’
Saldo al inicio def aflo 13,024,142 229,221 13,253,363 1,988,004
Emision de acciones 229,221 (229,221) & 7
Sakdo al 31 de agosto de 2015 13,253,363 - 13,263,363 1,988,004
Acciones comunes clase "C'
Saldo al inicio del afio 17,803,244 1,916,082 19,719,326 2,957,898
Emisién de acciones 2,068,914 (1,916,082) 150,832 22626
Saido al 31 de agosto de 2015 33,123,521 - 33,123,521 4,968,529

19. Dividendos pagados

Mediante acta de Junta Directiva del Grupo APC, .S.A. propietaria 100% de APC Burd, S.A. del 20 de
octubre de 2015, se autorizé el pago dividendos por un monto de B/.587,883 (2015: 329,657).

20. Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, el gasto de impuesto sobre la renta esta basado en el mayor de
los siguientes computos:

a) La tarifa 25% sobre [a utilidad fiscal, 0
b) La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por la tasa del
25%, es decir, el 1.1675% de los ingresos gravables (impuesto minimo alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.1675% de los ingresos, resulta que la entidad incurre en
pérdidas por razén del impueste, o bien la tasa efectiva del impuesto es mayor al 25%, la entidad puede
optar por solicitar la no aplicacién del impuesto minimo. En estos casos debe presentarse una peticion
ante la Administracién Tributaria, quien podra autorizar la no aplicacién, hasta por un término de tres afios.

Para el afic terminado el 31 de agosto de 2016, se reconocié como impuesto sobre |a renta el calculo del
impuesto tradicional.

A partir del 28 de febrero de 2014, la Agencia del Area Econdmica Especial Panama Pacifico (AAEEPP)
grr'&itio la resolucién administrativa No. 44-144 para operar en esta area a nombre de la empresa APC Burd,

Con esta resolucién se obtienen los beneficios fiscales entre estos el impuesto sobre |a renta,
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Grupo APC, S. A. y Subsidiarias

Notas a los sstados financieros consolidados
por el afic terminado el 31 de agosto de 2016
{En balboas)

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segun libros, es conciliado
con la provision de impuesto sobre la renta que muestran los estados financieros consolidados al 31 de
agosto de 2016 como sigue:

2016 2015

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,589,101 1,510,597
Menos:

Ingresos exentos ¥ no gravables (6,541,801) (5,681,238)

Armrastres de pérdidas (7,356) (7,356)
Mas:
Gastos exentos y no deducibles 4,944 602 4,156,433
Pérdida atribuible a subsidiarias 19,986 26,572
Renta gravable 4,532 5,008
Impuesto sobre |a renta a la tasa aplicabie (25%) 1,133 1,252

Segun las ragulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta estan sujetas a
revision por ias autoridades fiscales para los tres ultimos periodos fiscales, incluyendo el afio terminado el
31 de agosto de 2016.

21. Aprobacion de los estados financieros consclidados

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Junta Directiva para su emisién el 24 de
octubre de 2016.

LR K B B N J
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Grupo APC, S.A. y Subsidiarias Anexo |

il én de del estado de situacitn finenciers
31 de agostoe de 2016
Satetoeg
Activos.
Aty oorriantas:
Fnctive y deiialios sn benooe §,3097,182 - 28434 88,250 130,170 1852942 1134328
Valorss cisponibles pars b verds 513,053 . - - 313,053 -
Vsl vkl iias heista wu venditdento 2,300,807 . - - - 2,308,807 -
Accinnes on subsisianys ~ {10,000 - - - 10,000 -
Irvireidn on Subsidiara -~ {70,000) o . - 70,000 &
Cuanigs poc cobiest, neto 480,338 ~ ABATS - 2082 - -
Otras ouantas por cabysr 143,818 o150 - - 43062 s
Cupniss por cobrar - mompalila ralaconada - 129 #1578 - 85,047 - #09.008
Garstos pagades por anipado 444,909 ASLATY 2385 a8 550 -
Anbopos de squipos B0 . m_ - £ . =
Tolil g Beihvos comaniss 9.400,008 .71 9,223,705 BEE0S 250.507 4,555 304 1. TE5813
Activoa no comentes;
Préstamo por cobear - compaiiia relsconada - - . > o & -
Activo sitjuiride bajo srrendamientd fnanciero 8478 38,178
, squipe, mobiiano y mejoras 602,703 . 602,703 . o =)
Propledad de inversion 324,908 - - 324,008 . = -
Activos intangibies 1o . e - . - .
Depdsitos an garmnlia ¥ oiros activos Eh -~ - = - -
Tota) de Bciives no comanias 1,171,440 - [ 254,908 - - -
Total de sctivos 10,571,530 (a01.721) 4,070,280 413,571 258,507 4585304 1705915
asbvon y da los
Pasivos cofrienes:
Asmandamienty finsnokera 17.482 - 17,462 - . - o
Cuantzs por paget provedanes 203,134 . 167,500 49 31308 4,002 -
Cuaniss por pagar - aoinpailis telacionads - {127.5%9) 85.047 - 47,578 14974 -
Amicipon reolbidos de chentes 25958 - 25,955 - - - o
Prégiamc por pegar parien - (wa2.72m 182.729 - . - .
BourhulbdOF PO Pagar ¥ olros. pasivos 438,300 435,103 - 1,288 - .
Total the prsivos comiontes 883,040 el N 823,798 437 00080 _m -
FPasivia no canfiasted:
Adrenciarrrienty finsne v 12,311 - 1231 - - . -
Cruriiny por pagh - chamies né aotionistes. 524,005 = = - = - 4005
Ciartas; por pagar -cRants. acclonim 795,087 - - - 5 < 05,007
Coenins por pagar - s 344,853 - - - . - 34833
Prisipmo por pegar- compalfiia miscionads - __m - 41,303 - ~ -
Tots] ¢ paalvos no Comieohs: 1877708 [aF. 1 411,900 - - 4 A58 306
Total de pasivos 2380008 (73,72} 08,107 431550 e 2 1 A0S
Patrimonio
ACOianes bomhses 498858 - - - - A 988520 .
Accianes en taonsin 01, 540) - - : - Q01,548 5
Taplal souti! pagada i (10,000 - 10,000 - 4 i
Copinl sdiciorsal pagedo - (70,000 . 70,000 - . -
Cambia o vaionss Sitponioies pars 1 vena @AMy - - - - Ay .
Utiitiades no distiibuidan 3547224 - 3,164,183 (ru.299) 170,448 142839 100,220
Tolal de patrimonic 8,210,850 {50000} 3,184,133 1741 178,448 4,548,228 106,220
Tolsl g pasivon y patrimonio 10,571 530 @01,721) 4,070,280 418,571 258,507 4585504 1.785018

Viase ol Informe da s indk a que se




Grupo APC, S.A. y Subsidiarias

Anexo Il
Informaclén de consolldacion del estado de ganancias o pérdidas
por ¢l afio terminado al 31 de agosto de 2016
{Enbeboas)
APC Asociacion Fidaicomiso BG
APC Burd, Inmobiliaria, Panamefia de Grupo APC, Trust Inc.
_Consolidado __ Eliminaciones SA. __8a Crédito 8A {OOI-ADMA3)
Ingresas:
Ingrasos por servicios 6,084,851 - 8,084,851 - - - -
Intereses gansdos 247 896 - 41,501 12 39t 201,737 4,265
Otros ingresos 35,955 (6.000) 36,224 - 400 533 -
Seminarios 173,099 - g - 173,098 o A
Ingresos por alquiler - {12,216) - 12216 . - -
Total de ingrasos 6,541,801 (18,216) 6,162,576 12,228 173,860 207,088 4,285
Gastos generales, administrativos y de ventas {4,952,700) 18,218 (4,745,011) {49,843) {135,321 {40,714) @n
Utilidad antes del impuesto sobre (a renta 1,589,101 - 1,417,565 (37.615) 38,560 166,354 4,228
Impuesto scbre la rents (1,133) - (1,133) - - - -
Utilidad neta 1,587,968 - 1,416,432 (37,6165) 38,569 166,354 4,228

Véase el Informe de los Auditores independientes que se acompafia.



CUARTA PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

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

1. | Indigue si se han adoptado a lo interno de la organizacidn reglas ¢ procedimientos
de buen gobierno corporativo. En caso afirmativo, si son basada en alguna
reglamentacién especifica. Si, las politicas y practicas de la Junta Directiva de
Grupo APC, S.A. se encuentran en el Manual de Gobierno Corporativo
comunicado al publico en general a fravés de nuestra pagina Web.

2. | Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

a. Supervision de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva. Si

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de
Directores frente al control accionario. S, en articulo 13 del Manual de Gobierno
Corporativo detalla los criterios de independencia.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente a la administracién. Los directores son electos por un periodo
determinado segun establece el Pacto Social.

c. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder
en un grupo reducido de empleados o directivos. Si, el Manual de Gobierno
corporativo establece reglas del manejo y las decisiones fundamentales del
negocio son tomadas por la Junta Directiva del Grupo.

d. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y
Administracién de Riesgos, de Auditoria. Si, el Manual de Gobierno Corporativo en
su articulo 26 establece los comité permanentes del Grupo y dentro de los cuales
se encuentran los Comites de Riesgo y Auditoria.

. l.a celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen la toma de decisiones. Se celebran reuniones de Junta Directiva
mensuales y se levantan actas de cada reunién que son debidamente firnadas.

f. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacién. Se respeta

el derecho de todo director y dignatario de obtener informacién. Los directores
pueden contactar a la Gerente General y solicitar la informacion requerida.

3. | Indique si se ha adoptado un Cdédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su
método de divuigacion a quienes va dirigido. Si, la empresa ya ha aprobado el
Cédigo de Etica para el Grupo el cual es aplicado a la Junta Directiva, Gerente

informe de Actuaiizacién Anual Regredotiants Le; ﬂ"‘
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General y demas colaboradores de la sociedad seguin establece el Manual de
Gobierno Corporativo.

Junta Directiva

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

a. Politicas de informacién y comunicacién de la empresa para con sus accionistas
y terceros. La empresa ha establecido un proceso de comunicacion debidamente
certificado por ISO 8001:2008 que incluye a los terceros y accionistas a través de
la oficina de atencion al accionista y nuestra pagina web.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asf
como la toma de decisiones. Se acostumbra la practica de que el Director que
tenga conflicto de intereses en la decisién a tomar se abstenga de emitir voto y
opinién.

c. Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribuciéon y
destitucién de los principales ejecutivos de la empresa. La empresa cuenta con
Procesos para la seleccion y nombramiento del personal incluyendo los principales
gjecutivos y una politica de compensacion

d. Sistemas de evaluacion de desempeiio de los ejecutivos clave. La empresa
cuenta con un proceso de evaluacién de desemperio al personal certificado en ISO
9001:2008 y en el Manual de Gobierno Corporativo detalla las guias a considerar
en las evaluaciones de desempefio.

e. Control razonable del riesgo. Existe un comité de riesgo que evalta los riesgos
y vela por el cumplimiento de las normas y procedimientos tal como detaila dentro
del Manual de Gobierno Corporativo de la empresa.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién
financiera de la empresa. Los registros contables son basados en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y los acuerdos que sobre esta
materia ha emitido la Superintendencia del Mercado de Valores. Existe un Comité
de Auditoria que vela por el cumplimiento de estas normas y a quien reportan el
auditor interno y auditores externos.

g. Proteccién de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades. La empresa cuenta con Comité de Riesgos cuyas funciones
detalladas en el Manual de Gobiemo Corporative incluye los mecanismos para
deteccion de fraudes y otras irregularidades.

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

El pacto social establece la designacion de directores con representacion de
todos los grupos accionarios

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periddica. Dentro del Manual de Gobiemo Corporativo de la empresa se establece
en el capitulo 6 la funcién, mecanismos y principios los cuales se manejan

Informe de Actuahzacion Amua) Repregentants |.s
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mediante los departamentos de auditoria y de gestion de calidad que se encargan
de realizar su plan anual de auditorias en todas las dreas que han sido
consideradas como sensitivas y cuya revision incluye la revisién del control interno
y cumplimiento de los procesos.

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
extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de intereses personales. Dentro
del articulo 12 del Manual de Gobierno Corporativo del Grupo detalle los
parametros de las dietas que podran recibir los directores.

6. Composicion de la Junta Directiva

a. Numero de Directores de la Sociedad. 10 Direclores Principales

b. Numero de Directores Independientes de la Administracién. 9 Directores

c. Numero de Directores Independientes de los Accionistas. 1 de los directores no
posee acciones ni representa algan accionista.

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. Se ha establecido una oficinista de accionista para comunicar sus
solicitudes o requerimientos con los ejecutivos y directores.

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccién de auditores externos.
Igual al punto 7.a. Adicionalmente el Manual de Gobierno Corporativo del Grupo
se encuentra publicado y el cual detalla informacién relacionada a los auditores
externos.

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con
el Pacto Social y/o estatutos de la sociedad.
El Pacto Social del Grupo establece la forma en que se convocaran las reuniones

de accionistas, las cuales se cumplen. Se anuncia convocatoria en el periédico
local y se envia por medio de correo electronico.

d. Acceso a informacién referente a remuneracion de los miembros de la Junta
Directiva.
La informacién se comparte en las reuniones de accionistas y tenemos la oficina

de atencién al accionista para ampliar el detalle de cualquier solicitud, asi como
también en los Estados Financieros Auditados.

e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.
La informacién se comparte en las reuniones de accionistas y tenemos la oficina

de atencién al accionista para ampliar el detalle de cualquier solicitud.
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f. Conocimiento de los esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad.
La informacién esta contenida en la nota 5 de los Estados Financieros de Grupo

APC, S.A. y Subsidiarias y también tenemos la oficina de atencién al accionista
para ampliar el detalle de cualquier solicitud.

8. Comités

Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacién de comités de apoyo
tales como:

a. Comité de Auditoria; 0 su denominacion equivalente: En el articulo 34 el Manual
de Gobierno Corporativo ha establecido las reglas para la conformacion de este
comite.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacién
equivalente. En el artfculo 34 el Manual de Gobierno Corporativo ha establecido
las reglas para la conformacion de este comité.

c. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos
clave; o su denominaciéon equivalente. Comité de Recursos Humanos. En el
articulo 34 el Manual de Gobierno Corporativo ha establecido las reglas para la
conformacién de este comité.

d. Otros: Comité de Finanzas, Comité de productos, soluciones y servicios y
Comité de Normas y regulaciones. En caso de requerir la creacién de un Comité
adicional a los establecidos dentro del Manual de Gobierno Corporativo de la
empresa temporal o permanente por alglin requerimiento o necesidad, debera ser
aprobado debidamente por la Junta Directiva.

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

a. Comite de Auditorfa. Si, es comité permanente.

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos. Si, es comité
permanente.

c. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos
clave. 81, es comité permanente.

Conformacion de los Comités

10. | Indigue cdmo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria:

1 Auditor interno

1 Gerente General

4 Directores Independiente de la Administracion

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos
1 Gerente General
4 Directores Independiente de la Administracion

Tnforme de ActugEzacion Aral ’ '§¥;:/
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c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
Recursos Humanos

1 Gerente de Recursos Humanos
1 Gerente General

4 Directores Independiente de la Administracion
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QUINTA PARTE

DIVULGACION

El medio de divulgacion por el cual Grupo APC, S.A. divulgara el Informe de Actualizacion
Anual es la pagina de internet de www.apc.com.pa a partir del 24 de noviembre de 2016.

Representante Legal

pstonrad

Ing. ﬁiovanna Cardellicchio
Gerente General

* Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera
puesto a disposiclién del puablico inversionista y del publico en general.
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REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

NOTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PAN/

DECLARACION JURADA NOTARIAL

En mi despacho notarial, en la ciudad de Panam4, Capital de la Repiblica y Cabecera del Circuito
Notarial del mismo nombre, a los once (11) dias del mes de octubre de dos mil dieciséis (2016),
ante mi, NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO, NOTARIA DUODECIMA DEL
CIRCUITO DE PANAMA, con cédula de identidad personal Nimero ocho-doscientos
cincuenta-trescientos treinta y ocho (8-250-338), comparecieron personalmente: RICARDO DE
LA ESPRIELLA, var6n, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal niimero ocho-doscientos veinticinco- dos mil doscientos cinco (8-225-2205),
TEMISTOCLES ROSAS, var6n, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con
cédula de identidad personal nimero ocho-doscientos noventa y seis-seiscientos sesenta y nueve
(8-296-669), GIOVANNA CARDELLICCHIO, mujer, panamefia, mayor de edad, soltera, vecina
de esta ciudad, con cédula de identidad personal mimero ocho-cuatrocientos treinta y tres-
doscientos treinta y dos (8-433-232), MARLINA HERNANDEZ, mujer, panamefia, mayor de
edad, soltera, vecina de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero ocho-setecientos
sesenta y cinco-mil doscientos ocho (8-765-1208), actuando en sus condiciones, de Presidente,
Tesorero, Gerente General y Gerente de Finanzas y Administracion, respectivamente de GRUPO
APC, S.A., sociedad anénima inscrita a la Ficha setecientos cuarenta y un mil ochocientos cuarenta
y cinco (741845), Documento dos millones once mil diez (2011010), de la Seccién de
Micropelicula (Mercantil) del Registro Publico, personas a quien conozco y a fin de dar
cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14)
de Octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia del Mercado de¢ Valores de la Reptiblica
de Panam4, por este medio dejan constancia bajo la gravedad de juramento, lo siguiente:=svumceeses
PRIMERO: Que cada uno de los firmantes han revisado los Estados Financieros Consolidados
correspondientes al treinta y uno (31) de agosto dos mil dieciséis (2016) de GRUPO APC, S.A. y
Subsidiarias.

SEGUNDO: Que, a sus juicios, los Estados Financieros Consolidados no contienen informaciones
o declaraciones juradas falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos
de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones

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




fueron hechas.--

TERCERO: Que, a sus juicios, los Estados Financieros Consolidados y cualquier otra informacion
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condici6én
financiera y los resultados de las operaciones y flujos de efectivo de GRUPO APC, S.A. y
Subsidiarias, para el periodo correspondiente del primero (1) de septiembre de dos mil quince

(2015) al treinta y uno (31) de agosto de dos mil dieciséis (2016).

CUARTO: Que los firmantes:

4.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa.---
4.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de

importancia sobre GRUPO APC, S.A. y Subsidiarias sean hechas de su conocimiento,

particularmente durante el periodo en que los reportes han sido preparados.
4.3 Han evaluado la efectividad de los controles intemos de APC, S.A. y Subsidiarias dentro de
los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros Consolidados-—————=ane-

4.4 Han presentado en los Estados Financieros Consolidados sus conclusiones sobre la efectividad

de los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.
QUINTO: Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de GRUPO APC, S.A. y

Subsidiarias los siguientes:

5.1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién los controles
internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de GRUPO APC, S.A. y Subsidiarias
¥
para registrar, procesar y reportar info{macién fi'nanc;era, ¢ indicado a los auditores cualguier

debilidad existente en los controles internos.

5.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion y otros empleados
que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de GRUPO APC, S.A. y

Subsidiarias.

SEXTO: Que cada uno de los firmantes ha revelado los auditores externos la existencia o no de
cambios significativos en los controles internos de GRUPQ APC, S.A. y Subsidiarias o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con
posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores
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NOTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANA%

de Ia Repiiblica de Panama.

Asi terminaron de exponer Los Declarantes y leida como le fue esta diligencia en presencia de los
testigos instrumentales ALEXIS GUERREL RODRIGUEZ, con cédula de identidad personal
namero ocho - cuatrocientos ochenta y seis - seiscientos siete (8-486-607), y SIMION
RODRIGUEZ con cédula de identidad personal mimero nueve - ciento setenta y cuatro -
doscientos (9-174-200), mayores de edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, a quienes conozco

y son hébiles para ejercer el cargo, la encontraron cqnforme, le iaparteron su aprobacion y la
firm i, la Notaria que doy fe. }

NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO
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Licdg Notma Mardenis Velasco €.

Notaria Piblica Duodécima




