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| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 def Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcion delallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le
hubiese precedido, en la que fuera aplicable (Ref Articulo 19 del Acuerdo No. 9-00 de 19 de Mayo
del 2000)

L INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y desarrollo de la Compaiiia
1} (nformacion Basica

Franquicias Panamefas, S. A. es una sociedad constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama, desde el 24 de octubre de 1972, mediante Escritura Pubiica Na.
6891 de |a Notana Segunda del Circuito, provincia de Panama. E| 27 de noviembre de
2007 Franquicias Panamefias, S. A. como sociedad absorbente. realiza Convenia de
Fusién por Absorcion con otras empresas relacionadas al mismo grupc econdmico, segun
se encuentra registrado en la Escritura Publica No. 12,005 de la Notaria Octavo del
Circuito, pravincia de Panama. La totalidad de los patrimonios de las sociedades
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamefias, 5. A, guien las sucedid en
todos los derechos y obligaciones. Franquicias Panamefas, 5. A.. es una sociedad 100%
subsidiaria de Hentol, S. A., asi como antes de la fusidn lo fueron lodas las sociedades
absorbidas

Las fuentes de financiamiento del emisor al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009,
respectivamente. se muestran a continuacian:

t USS$ | 31-Dic-2010 () | 31-Dic-2009

| Pasivos Corrientes B

| Préstamos por Pagar — Porcion Corrignte { 4,713,289 2232715 | Garantizado

| Arrendamiento Financiero [ ' - 81,948 | Garantizado
Bonos por Pagar — Porcién Corriente i 1,428,571 - . Garantizado
Cuentas por Pagar 3 !. 6,334.417 4,850,159 ! No Garantizade
Otros Pasivos Corrientes | ! 1535639 | 1.096,336 | No Garantizado
Total del Pasivo Corriente 14,011,916 8,361,158
Pasivos No Corrientes : : o
Préstamos por Pagar a largo plazo i 3.861,183 9,340,428 ' Garantizado
Arrendamiento Financiern i - -
Bonos por Pagar a largo plazo 14,500,000 - Garantizado i

Cuentas por Pagar Clas. Relacionadas 16,822,698 | 19,655,341 ! No Garantizado |

Otros Pasivos 1,052,596 940,897 | No Garaniizado
Total de Pasivos No Corrientes 36,238,775 | 29,036,666
Total de Pasivos 36,236,775 | 38,297,824
Patrimonio de Accionistas 1 9,319,386 | 6198627 |

{*) Primer periodo anual reportado por el Emisar, posterior a la fecha de la emision de Bonos
Corporativos del 12 de marzo de 2010, listados en |la Bolsa de Valores de Panama.
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Pacto Social y Estatutos:

Contratos con partes relacionadas: El Pacto Social no contiene clausulas que prohiba Ia
celebracion de contratos entre ef Emisor y uno o mas de sus Directores o Dignatarios. ¢ algun
negecio en lcs que estos tengan intereses directos o indirectes Los bienes, negocios y asuntos de
la sociedad seran administrados por su Junta Directiva, la cual podra ejercer todas las facultades
de la sociedad vy realizar todos los actos y cosas gque no correspondan a la Asamblea General de
Accionistas por ministerio de Ley o del Pacto Social La Junta Directiva podra ctorgar poderes
generaies o especiales que faculten a los funcionarios de la socledad o a terceras personas para
gestionar cuantos asuntes la Junta Directiva estime oportune encomendarles.

Derecho de Voto: La Junta Directiva consistird de no menos de tres ni mas de siete miembros.
Centro de dicho maximo y minime el ndmero podra ser fijado por resolucidn de la Junta Directiva.
Sin embargo, en cualquier reunion de los accionistas para la eleccion de Directores, los accionistas
podran, por resolucién, determinar el numero de Directores a elegirse en dicha reunion, y el
numero asi determinado sera entonces elegido. Ademas, la Junta de Accionistas podra elegir.
cuando asi lo estime conveniente, un nimero de directores suplentes y determinar la forma en que
dichos directores supientes reemplazaran a los principales en sus faltas temporales ©
permanentes.

Derechos de los tenedores de acciones: Asambleas de accionistas: Salvo que la Junta
Directiva disponga otra cosa, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunién
ordinarfa todos los afies, dentro o fuera de la Republica de Panama, segun lo decida |la Junta
Directiva.

Las reuniones extraordinarias podran celebrarse con cualquier fin, dentro o fuera de la Republica
de Panama, en la fecha y lugar gue determinen ia Junta Directiva o el Presidente de |a sociedad.

En teda Junta General de Accionistas, el quérum de asistencia lo constituira la presencia de los
tenedores de la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacian o de sus respectivas
apoderados o representantes legales.

Todas las resoluciones de Ja Asamblea General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto
afirmativo de accionista o accionistas que represente la mitad mas una de las accicnes emitidas y
en circulacion.

E! Pacto Social no contempla ninguna accidn para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones

Otros derechos: En cada nueva emision de acciones, los accignistas tendran el derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcion a {as acciones de que a la sazédn
sean propietarios. El valor de emisién, ia forma de page de las acciones asi suscritas, al igual que
los derechos y privilegios de las acciones que no sean totalmente pagadas, deberan ser
determinados por la Junta Directiva al momento de autorizar la emision.

Estatutos: A la fecha el Emisor no ha adoptado Estatutos.

WModificacidon de capital: En la actualidad el Pacto Social del Emiser ne contempla condiciones
relativas a la modificacién del capital.

C. Descripeion del negocio:
El Emisor genera sus ingresos a través de la venta de alimentos, bebidas y postres, mediante la
operacion de cadenas restaurantes de comida rapida, manejados bajo el sistema de franquicia.

A través de los afos, El Emisor se ha dedicado a operar restaurantes de cinco reconocidas marcas
de fama mundial, autorizada bajo contratos firmados con cada une de los propietarios de estas
franquicias intermacionales.

L#F}
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1. Principales Mercados: El Emisor es una de las principales empresas que opera en €l mercado
de restaurantes de venta de comida rapida en la Repulblica de Panama. Adicionalmente,
Franquicias Panamefas también opera una acfividad industriat dedicada a la fabricacion y
distribucién de alimentos preparados para suplir a sus restaurantes y también a la fabricacién y
distribucion de helados y otras novedades y postres bajo su propia marca “Topsi”, las cuales
ademas de suplir a sus restavrantes también distribuye en los canales de Kioscos, Abarroterias,
Supermercados, etc., en las ciudades de Panama, Colon y Chorrera.

Las oficinas administrativas del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanizacién industrial,
Los Argeles, Calie Harry Eno, corregimiente de Bethania y al 31 de diciembre de 2010
mantenia en operacidon 69 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas vy
aclividades:

Cadena de Restaurantes KFC: Esta afamada marca cuenta con mas de 40 afios de estar
operando en el mercado panameno, siempre manejada por Franquicias Panamefas. 5. A, al 31
de diciembre de 2010 se mantenian en operacién 27 restaurantes en las ciudades de Panama,
Colon, Chorrera, Chitré, Santiago y David. KFC se dedica a la venta y mercadeo de Pollo Frito.
Emparedados, Ensaladas. Bebidas y Postres en preseniaciones individuales o en paquetes
{combas). Ademas del servicio en el restaurante KFC ofrece los convenientes servicios de Autfo
Rapido y Servicio a Domiciiio

Cadena de Restaurantes Pizza Hut: Esta prestigiosa franquicia es operada por Frangquicias
Panamefas desde el afic 1997 y al 31 de diciembre mantenia operando 20 restaurantes en la
ciudades de Panama. Colon, Chorrera y David. Piza Huf ofrece al consumidor panamefio sus
reconacidas Pizzas, Pastas, Ensatadas y Postres, como parte de una estrategia global, durante
el afio 2010 Pizza Hut diwo inicio a su plan de separacion de canales, para lo cual ha abierto
restaurantes para atender exclusivamenie el servicio de Auto Rapido, este sin duda ofrecera a
todos sus clientes una mejor y confertable experiencia. ya sea en casa 0 en uno de nuestres
restaurantes.

Cadena de Restaurantes Taco Bell: La mas reciente, pero no menos famosa de las marcas
que opera Franquicias Panamefias, la cual cuenta con aproximadamente 2 afios de haber
abierto sus puertas al mercado panamefio; al 31 de diciembre de 2010 esta marca contaba con
§ restaurantes ofreciendo sus afamados Tacos, Burritos, Fajitas, Quesadilias, Bebidas, Postres
y todo un variado menu que ha venido a offecer una nueva alternativa en nuestro mercado

Cadena de Restaurantes Dairy Queen: La mas antigua de las franquicias operada por
Franquicias Panameifias, con 50 afios en el mercado local bajo el mismo operador. Al 31 de
diciembre de 2010 Dairy Queen mantenia abiertos 10 restaurantes operando en la ciudad de
Panama, la linea de productcs que ofrece esta marca estd enfocada en el segmento de
heladeria y postres y recientemente ha incursionado en la venta de emparedados {paninis)

Cadena de Restaurantes Quizno's Sub. Esta marca es manejada por Franquicias
Panamefias desde el afio 2003; con 7 locales ubicados estratégicamente en la ciudad de
Panama, se dedica a la venta de emparedados (subs) elaborados con las mas finas materias
primas y la venta de ensaladas, sopas, postres y bebidas

D. Estructura organizativa:
El Emisor forma parte del Grupo Hentol {Hental, S.A. y Cias. Subsidiaria), siendo Franquicias
Panamefias una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, S.A_, El Emisor no posee subsidiarias.

Adicionaimente Hentol, S. A., es la empresa tenedora del 100% de las acciones de las siguientes
empresas del grupo: Inmobiliana Hentolwol, 5. A, Nigth Moon, 5. A, y Firemaster de Panama,
S A
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Todas las empresas han sido constifuidas bajo la jurisdiccién panamefia y tienen su domicilio en Ia
Republica de Panama.

Organigrama

HENTOL, S. A.

Tenedora de Acciones

: | N N S
Franquicias Inmobiliaria ) Firemaster de
Panamenas, S. A. Hentolwol, S. A. ngth(l‘;'lo%ﬁ), S A Panam3, S. A.
_ (100%) {100%) ’ ~ (100%)

E. Propiedades, Planta y Equipo:
Los activos fijos son cansiderados como la parte principal de |a actividad del Emisor.

Franquicias Panamefias cuenta con activos fijos gue estan valuados a costo y su depreciacion y
amortizacion son calculadas utilizando el método de linea recta baséndose en la vida util estimada
de los activos. E! valor de los edificios construidos en propiedades alquiladas es amortizado por el
periodo establecido en el contrato de alquier. Las mejoras sobre restaurantes alquilados son
amortizadas por un perfodo de 10 afios o por ¢! periodo del contrato, cualguiera que sea el menor.
Las ganancias y pérdidas en descarte o venta de aclivo fijo se reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras
importantes y reparaciongs que incrementan la vida utit estimada de los activos se capitalizan.

Los principales activos del Emisor lo constituyen sus propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la
propiedad arrendada, |os cuales represenian al 31 de diciembre de 2010 (neto de depreciacion) el
45.2% del total de activos de la empresa. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera

L Valor Neto en
) Costo Depreciacion Libros
Terreno 306,627 - 306.627
| Edificio 787,010 561,295 225,715
Mejoras a la Propiedad arrendada 18,538,421 5,529,935 13,008,486
Maquinaria y Equipos 20,110,294 10,997,411 8,112,883
Mobiliario, Enseras y Automéviles 4,750,248 2,171,568 2,578 680
Construccidén en Proceso 2.544 811 2 544 611
Total 47,037,211 19,260,209 27,777,002

L}
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F. Investigacion y Desarrollo

El Emisor posee los derechos de franquicia de las siguientes lineas de restaurantes, los cuales le
permiten el uso autorizado de estas marcas para mercadear y vender productos de las siguientes
marcas registradas por sus propietarios: KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, DAIRY QUEEN vy
QUIZNO'S. El costo del derecho sobre la franguicia es amortizadc ulilizando ef métado de linea
recta scbre un periodo de diez afios basados en Ios terminos de los contratos respectivos.

El Emisor desarrolid en el afio 1976 la marca de helades "TOPSY®, sobre ia cual mantiene los
derechos de propiedad debidamente registrados. Dichos helados son mercadeados en [(os
supermercados y en (os establecimientos de ventas al por menor.

G. Informacion sobre tendencias

El Emisor como franquiciatario de las marcas KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, DAIRY QUEEN Y
QUIZNO'S depende en mayor grado sobre las innovaciones gue se adelantan en su lugar de
origen y éstas son trasladadas a nuestro pals.

Franquicias Panamefias se ha beneficiado en los dltimos afios en diferentes aspectos como. el
mejoramiento de los productos, la elaboracidn de programas de servicios a los clientes, la
implementacion de sistemas computacionales en los diferentes aquipos de cocina y del sistema de
entrega a domicilio.
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L. PARTE

RESUMEN FINANCIERO

i T
. Estado de Situacion Financiera | 31-Dic-10 {*) 31-Dic-09
[ Ventas Netas 69.754.317 | 58591410
Margen Operativa 42,435,337 34,184 434
Gastos Generales y Administrativos 35,038,271 28,480,255
Utilidad Neta 2,130,759 2,600,183
| Acciones emitidas y en circulacion 600 600
Utilidad por Accion 3.551 4 334
Depreciacion y Amortizacién 3,028.132 1.915,867
Utitidades o Pérdidas no recurrentes - -
i
Balance General ¢ 31-Dic-10 {*) 31-Dic-09
{
Activo Circulante 7.308,497 5,304,547
Activos Totales 61,368,393 46,456,451
Pasiveo Circulante 14,011,916 8,361,158
Pasivo a Largo Plazo 38,037,081 29,936 666
Acciones Preferidas - -
Capital Pagado 3,000,000 3.000,000
Utilidades no Distribuidas 6,340,050 : 5,219,291
: Patrimonio Total 9,319,386 8,198,827 ‘
Razones Financieras 31-Dic-10 (%) 31-Dic-09
Dividendo / Accidn 2,000 1,683
Pasivo Total / Patrimonio 2.27 3.58
Capital de Trabajo -6,703,418 -3,056,611
Razon Corriente ! 0.62 .63
[ Utilidad Operativa / Gastos Financieras | 2.96 900

(*) Primer periodo anual reportado por el Emisor, posterior a la fecha de 1a emision de Bonos

lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADQRES, ASESQORES Y

EMPLEADOS

A. Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas

Edward Joshua Henriquez Levy

Nacionalidad:

Fecha de nacimiente:
Domicilic Comercial
Apartado Postal

Email:
Teléfono:

Panameda

14 marzo de 1938

Calle Primera, Urbanizacion industrial, Bethania
0816-00469 Panama Republica de Panama
edward henriquez@franpan.com

300-5700
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Fax 236-0442

Director Presidente: Obtuvo su titulo de Administrador de Negocios en el Dartmouth College.
Actualmente funge come Secretario de la empresa Productos Toledano, 5. A. Fue miembro de la
Junta Directiva del Banco Comercial de Panama, S. A. Es Presidente de la Junta Directiva de
Panavicola, 5. A. Director de Empresa General de Inversicnes, 3. A. y Presidente de la Junta
Directiva de Industrias de Buena Voluntad. Ng¢ realiza funciones administrativas en el Emisor.

David Henriquez Lecnard

Nacionalidad: Panamernia

Fecha de nacimiento: 27 de sepliembre de 1966

Domicilic Comercial Calle Primera, Urbanizaciéon Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00459 Panama Republica de Panama
Emait: david.henriqguez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director Vicepresidente: Posee una licenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg College v
una Maestria de INCAE Business Schoel. Actualmente Gerente de Information Technology (IT) de
Franquicias Panameiias. De 1897 a 2007 fungid como Gerente General de Dairy Queen y Gerente
Administrative de Franguicias Panamefas. De 1995 a 1997 fungié como Gerente de Marca.
Labord como Gerente de Servicie al Cliente en A-Mar Business System en New Jersey, E.E.U.U.
Representante designado de Franguicias Panamefias, S.A. ante ia Camara de Comercio.
Industrias y Agriculiura de Panama (CCIAP) y el Sindicato de Industriales de Panama (SIP).
Actualmente es Director Secretaric del Patronate del Estadio Nacienal, Cirector Suplente de la
Asociacidon de Restaurantes y Afines de Panama y Miembro Tesorero de la Asociacion Nacional de
Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en el Emisgr como
Gerente de Tecnelogia de Franguicias Panamefias, S.A.

Lizbeth Ann Henriquez Leonard

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacién Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00468 Panama Republica de Panama
Email: liza.henriqguez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Directora Secretaria: Egresada de Dartmouth College en New Hampshire, EE.UU., con un Bachelor
of Arts (B.A) en Historia, posteriormente logra una Maestria en Administracion de empresas
{M.B.A.) de INCAE. Ocupa la posicién de Gerente General de Franquicias Panamefias desde 1928
luego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledano, S. A,
Tesorerta de Caribla Franchisee Association y Chairperson del CFA Supply Chain Committee,
Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de Franguicias
Panamefias, S.A..

Joshua Jay Henriquez

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento; 30 de octubre de 1971

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacién Industrial. Bethania
Apartado Postal; 4263, Panama 5, Replblica de Panama

Email joshua.henriquez@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax: 236-0442

‘}h\



FORMULARIO IN-A

Director Tesorero: Egresado de Bentley University en Massachusetts, EE.UU., con un Bachelor of
Seience (B.S) en Administracion de Negocios. Ocupa la posicion de Gerente General de las
franquicias Pizza Hut y Quiznos Sub. lnicio laborando en Franquicias Panamefas en 1895,
Realiza funciones administrativas en_e! Emisor como Gerente General de Ia franquicia Pizza
Hut,

Richard Raymoend Toledano

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 16 de febrerc de 1932

Domicilio Comercial Letras de Plaza Toledano, Via Jose Agustin Arango,
Campo Lindbergh, Juan Diaz

Apartado Postai: 174 Zona $-A, Panama, Republica de Panama

Emalil; richard@toledano.com

Teléfono: 290-8200

Fax: 217-2128

Director Vocal: Ohtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Econdémicas. Graduado del Wharton
School de la Universidad de Pennsylvania en 1954. Miembro del Sindicato de Industriales de
Panama. Miembro de APEDE. Primer presidente de la Asociaciaon Nacional de Avicultores.
Expresidente de la Congregacion Kol Shearith Israel. Expresidente del Instituto Alberto Einstein.
Actual Presidente de Productos Toledano, S. A y Vicepresidente de Panavicola, S. A,

George Paul Zelenka Lewis

Nacionalidad: Panamefa
Fecha de nacimiento: 28 de agosto de 1848
BPomicilio Comercial Edificio Dorasol, Calle 25 Ave. Balboa
Frente al Restaurante La Cascada
Apartado Postal: 1634 Zona 1, Panama, Republica de Panama
Email: gpz@pananret.com
Teléfono: 269-2955
Fax: 284-7155

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Bachelar of Arts en Economia y Estudios Latingamericanos
(CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maestria en Administracion de Empresas
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrison y Servicios de
Lewis Director-Secrelario de Compafiia interoceanica de Seguros, S. A. Director del Banco de
Latinoamérica, S A. (BANCOLAT). Miembro del Club Rotario de Panama. Miembro de la Camara
de Comercio de Panama. Ex — Presidente de Kol Shearith {srael. No realiza funciones
administrativas en el Emisor.

Gabriel Motta

Nacionaiidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1972

Domicilio Comercial; Urbanizacién Industrial Sar. Cristobal, Tumba Muerto, Calle Harry
Eno

Nacionalidad: Panamefia

Apartadc Postal: 0832-0508 Word Trade Center, Ciudad de Panama

Email. gmotta@pago.com.pa

Teléfono: 236-26544

Fax: 260-3862

Directer \Yocal: Bachelor of Science in Business Administration en Villanova UniversityMaster en
Administracion de Empresas en INCAE No realiza funciones administrativas en el Emisor.

9
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Victor Chan See

Nacicnaldad: FPanamena

Fecha de nacimiento: 25 de julio de 1940

Domicilic Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industnal, Bethania
Apartado Postal: 0819-10137 Panama 5, Republica de Panama
Email: vicchansee@cwpanama.net

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director-Suplente: Cursod estudios en la Universidad de Panama y el Canal Zone College.
Actualmente esta jubilado; correder de seguros y asesor de empresas. Anteriormente labore para
las empresas Tropical Radio Telegraph Co., United Fruit Co., All America Cables & Radio, ITT
Central Ameérica Cables & Radio y Productos Avicola Fidanque, S. A. Posee licencia de Corredor
de Seguros. Ex-miembro de la Camara de Comercio de Panama. Fue Presidente y Tescrero de la
Asociacion Nacional de Procesadores de Leche. Fue miembro suplente del Sindicatc de
Industriales de Panama ante la Comision Arancelaria del Ministerio de Hacienda y Tesoro. No
realiza funciones administrativas en el Emisor.

Julio Lizarzaburu Galindo

Director-Suplente: Ingeniero Industrial con un MBA de Tulane University. Socio de Molino
Consulting firma especializada en finanzas corporativas y negocio familiares. Anteriormente trabajo
en Valor de Centro América y Wall Street Securites. Fungio como director de Cochez y Cia hasta el
2004. Actualmente se desempefa como director externo de varios grupos Panamefios. No realiza
funcicnes administrativas en el Emisor.

B. Principales Ejecutivos y Empieados

Horacio Moreno Juirez

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 20 de octubre de 1956

Domicilioc Comercial; Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail: horacio.moreno@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente de Finanzas: Universidad de Panama, Licenciaturas en Comercio y Contabilidad, estudios
de Postgrado en INCAE, es Contador Publico Autorizado. Desde el afio 1976 hasta el afio 2000
ocupt las posiciones de Gerente Administrativo, Sub-Gerente, y Contralor de las empresas Hielo
Ameglio, S.A. y Scciedad de Alimentos de Primera, S.A. (BONLAC), del afic 2000 al 2003 ocupd fa
posicion de Contralor de Calox Panamefia, S.A. y Gold Mills de Panama, desde finales el afio
2003 hasta el presente gjerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franquicias Panamefas,
S.A

Linda Esther Quintero Ch.

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 7 de marzo de 1985

Domicilio comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-004&9

Email: linda.quintero@franpan.com

Telefono: 300-5731

Fax: 236-0442

Gerenie de Recursos Humanos: Ocupa la posicion de Gerente de Recursos Humanos desde

10
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septiembre de 2003. Obtuvo Titulo de Ingenieria Industrial Administrativa en la USMA en el afio de
1988. Ha ocupado posiciones en el area de Recursos Humanos en diversas empresas desde hace
mas de diez anos.

Maximiliano Arosemena Galagarza.

Naclonalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento; 28 de Febrerp de 1855

Domicilic Comergial Urbanizacién [ndustrial, calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00489

Email: max.arosemena@franpan.com
Telefono: 300-5700

Fax: 236-0442

Gerente Genperal franquicia KFC: Inicia labores en Franquicias Panamefas en 1970, S. A, en el
afio 1984 asume et cargo de Supervisor General de |a franquicia KFC hasta el afio 1986, cuando
es designado Gerente General de la marca KFC a nivei nacional.  Cursé estudios secundarios en
el Colegio Pedro Pablo Sanchez Chorrera, Panama.

Rashell Trejos Lara

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de Diciembre de 1874

Domicilio Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail: rashell trejos@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente General franguicia Taco Bell: Inicid labores en Franquicias Panamefias en el afio 2008,
realizé estudios de ingenieria Industrial en ULACIT, Maestria en Analisis Financiero de la
Universidad Carlos 11l de Madrid en Espafia y Maestria en Evaluacién de Proyectos de Desarrcllo
en la Universidad de Comercio Exteriar en Panama. Trabajo cince afios como Brand Manager en
Media [tems {Grupo Medcom), dedicandose a productos de consumo masivo.

Loretta Veronica Fadul Arango

Nacionalidad. Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de Septiembre de 1975

Domicilic comercial: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail; loretta. fadul@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax; 236-0442

Gerente General franguicias Quizno’s v Dairy Queen: Universidad Santa Maria La Antigua,
Licenciatura en Mercadotecnia; estudics secundarios Colegio Marfa Inmaculada, Inicia labores en
Franquicias Panamefas, S.A. en el afo 1999 ha ocupado importantes cargos en el area de
mercadeo dentro de la empresa, tales como Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercadeo. elc, para
las marcas Dairy Queen, KFC. Pizza Hut y Quizno's Subs, Desde 2008 ocupa la posicidn de
Gerente General de la franquicia Dairy Queen a nivel nacicnal, desde 2010 ocupa la posicién de
Gerente General de la franquicia Quizng’s.

Fernando Elias Arrocha Vergara

Nacionalidad: Panamena.
Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1988 ‘
Domicilio Comerciai: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Enc
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Apartado Postal;
e-mail

Teléfono:

Fax

0816-00468.
fernando.arrocha@franpan.com
300-5700
236-0442

Gerente de Proyectos & Desarrollo: Estudios secundarios en el Instituto Jose Dolores Moscote,

Técnico en Dibujo Arquitectonico en la Facultad de Arquitectura de La Universidad de Panama,
titulo de Arguitecto en Columbus University, Desde el afio 2004 es profesor de las catedras
nocturnas de Dibujo Autarmatizado y Presentaciones Virtuales en la U.T.P., mas de 20 afios de
experiencia en disefia y manejo de proyecto de construccion, ocupa desde el afio 2005 la Gerencia
de Proyectos y Desarrollo de Franquicias Panamerias S.A.

C. Asesores Legales:

Las siguientes firmas de abogados furgen comao asesaores legales externos del Emisor:

Grimaldo & Tejeira
Domiciliac Comercial
Apartado Postal
Correo Electrénico
Teléfona

Fax

El nombre del contacto principal es el Lic. Rodrigo Grimaldo Carles
Edificioc GRIMPA, Calle Juan Bautista, El Cangrejo, Panama
871666, Zona 7. Panama

. o -
CALICHIITmSL eman oy o
L-»‘»-‘-\C/_:.:u.—_;.um LT e e

269-5554
269-65935

Lic. Mano Motino Garcia

Domicilio Comercial
Apartado Postal
Correo Electronico
Teléfono

Fax

Lic. Elvis Alberto Polo
Domicilio Comercial
Apartado Postal
Correo Electrénico
Teléfono

Fax

Edificio J.J. Vallarino, primer piso, oficina 1-A, Ave Justo Arosemena
n/d

2274742
227-5742

Calle 42 Bella Vista, Casa 5103, planta baja, local B.
0815-00383

~ oy

s Ia a o I Te st =t M aluTan
P o ey S A B L = | PRy S

225-2023
225-2022

Mendoza. Arias. Valle & Castillo

Cantacto

Domicilio Comercial
Apartado Postal
Correo Electrénica
Telefono

Fax

Sucre, Arias, & Reves

Domicilio Comercial
Aparado Postal
Carreo Electranico
Teléfono

Fax

El nombre del contacto principal es la Lic. Maria Teresa Mendoza
Esquina Calle 50 y 74 San Fro., Edificio PH 905, Piso 10
0818-013786

cEvomeysisn Som

270-7840

270-7848

El mombre del contacto principal es el Lic. Publio Mufioz
Edificio Sucre, Arias & Reyes, Via Ricardo Arango, Calle 61 Obarrip,
0818-01832

ciimrmle corn e
BUCTESRS G TE]

204-7900
204-1168
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D. Auditores:

Los auditores externos del Emisor es (a firma PricewaterhouseCoopers ("PwC"} con domicilio en la
Avenida Samuel Lewis y Calle 55E, Apartado 0819-05710, Ciudad de Panama, Republica de
Panama; Telefono 206-9200 y Fax: 264-5627; son los auditores independientes del Emisar. La
persona contacte en PWC es el Lic. Francisco Barrigs, con cormeo  electiénico

SroTmoass _\.1_:|—=C;I-./r',“
oot roh iUl

correo electronico v.o:

El Emisor mantiene en su estructura organizacional un equipo de Auditoria Interna, conformado por
un Jefe de Auditoria Interna y cuatro auditores internos. El Jefe de Auditoria Interna del Emisor es
el Licenciado Martin Pérez Guevara, con licencia de CPA No. 5823

Domicilio Comercial: ~ Urb. Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno

Apartado Postal: 0816-00469.

e-mail manin.oerez@frannen cow
Teléfong: 300-5700

Fax 236-0442

E. Compensacidn

Los Directares y Dignatarios del Emiscr ng reciben compensacion alguna. ni en efectivo ni en
especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce bepeficios adicionales, excepto por el pago de
dietas por la asistencia 2 |la Junta General de Accionistas y Junta Directiva.

F. Practicas de la Junta Directiva

El Pacto Social del Emisor no contermpla un término especifico de duracién en sus cargos para los
directores y dignatarios. Los actuales miembros de ta Junta Directiva fueron ratificados en sus
cargos segun consta en la ultima acta de eleccidn de Junta Directiva debidamente inscrita en el
Registro Publico desde el 2 de diciembre de 2009, en la Ficha 35496 Documento 1687614

El Emisor no ha suscritc contratos que confieran beneficios 2 uno o mas Directores mientras
permanezcan en el cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva
del Emisor no cuenta con comiles de audiioria. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes
de auditoria, los controles internes, y el cumplimiento con las directrices que guian 10s aspectos
financieros, operativos y administratives de ta gestién del Emisor.

G. Empleados:

Al 31 de diciembre de 2010 el Emisor contaba con 2,130 empleados permanentes. A confinuacion
presentamos cuadro con |1a cantidad de empleados desde el afio 2003.

2010 | 2009 2008 2007 20086 2005 2004 2003
Empleados | 2.130 | 2,013 | 1,687 | 1,604 | 1,340 | 1248 | 1144 | 1023

V. Propiedad Accionaria
Ei Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentol, S A

' % Respecto al i
Tatal de |
Cantidad e .  Acciones % del Total de |
Acciones . Emitidas y en | Numero de Acciones !
Emitidas Circulacion Accionistas {Valor)
Directores, Dignatarios, :
Ejecutivos y Administradores 600 100% 1 USSS,OOO!ODlL!
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| Otros Empleados -

| Totales 600 _ 100% 1 US$3,000,000

Durante los ultimos tres (3) afios no se ha producido ningdn cambio de control de la propiedad
efectiva del capital accionario del Emisor.

Ala Fecha de Olfena, no existia ningln arreglo o acuerdo que pudiera resultar en un cambio de
control de la propiedad efectiva del capital accionario del Emisor.

Todos los propietarios efectivos del capital accionario del Emisor tienen iguai derecho de voto.
V. Accionistas Principales

A. Identidad y Niimero de Acciones

La identidad de ios propietarios efectivos y ndmero de acciones del Emisor se presenia a
continuacidn:

Accionista L NUmero de Acciones . %
Hentol, S.A. 600  100%
| Total 600 | 100%

Hentol, S.A_ es propietana del 100% de las acciones emitidas y en circulacion degl Emisor.

B. Presentaciéon Tabular de la Composicion Accionaria
La composicidn accionaria del Emisor es la siguiente:

Nomero de | % del NOmero | Nomero de

. ___ Grupa de Acciones Acciones de Acciones | _Accionistas
|1 - 124,999 600 100% ’ 1
125,000 - 249,999

250,000 - 374,999
375,000 - 500,000
Tolales 800 100% 1

Vi. Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones
Los auditores externos del Emisor y los asesores legales independiente no tienen relacion
accionaria, ni han sido ni son empleados de! Emisor o alguno de los participanies (Corredor de
Valores, Agente de Pago, Registro y Transferencia, Asesor Financiero o de los Asesores
Legales).

VI. TRATAMIENTO FISCAL

A. Ganancias Provenientes de la Enajenacion de Bonos

De confermidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julic de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 20086, no se consideraran gravables fas ganancias, ni deducibles las
perdidas, provenientes de la enajenacidon de los Bonos para los efectos del impuestc sobre la
renta, del impuestoc de dividendos, ni del impuesto complementaric, siempre y cuando los Bonos
estén registradas en la Comision Nacional de Valores de Panaméa y dicha enazjenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otre mercado erganizado.

Si los Banos no son enajenados a traves de una boisa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con ta Ley Ndmero 18 del 19 de junio del 2008, (i) el vendedor estara sujeto al
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impuesto sobre la renta en Panama sobre [as ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la
venta de las acciones, calculade a una tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estara
obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valer total de la
engjenacién, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital
pagadero por et vendedor, y el comprador lendra que entregar a las auloridades fiscales la
cantidad retenida deniro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencidn, (iil) el vendedor
tendra lo opcion de considerar 12 ¢antidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre [a renta respecto de ganancias de capital, y {iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere
mayar que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por
el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar la cantidad en exceso como un ¢rédito fiscal.

B. Intereses Generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 lps intereses que
se paguen sobre valores registrados en la Comisidn Nacional de Valores, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean iniciaimente colocados a través de
una boisa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos serén colocados a
través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este
beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comisidon Nacional de Valores por
suscriptores no concluye el procese de colocacidn de dichos valores y, por lo tanto, la exencidn
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por dicha compra, y fas personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de vaiores u
otre mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma anles descrita, los intereses que se
paguen a ios Tenedores de los Bonos causaran un impueste sobre 'a renta del cinco por ciento
(5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta Seccion es un resumen de disposiciones
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

VIII. Estructura de Gapitalizacion

A continuacién se presenta una breve descripcidon de los valores emitidos y en circulacion del
Emisor:

1. Acciones y titulos de participacion

Cantidad de valores Capitalizacion de |
Tipo de valor y clase emitidos y en Listado bursatil P
. 4 mercado
circulacidn
Agcciones comunes 600 NA NA
2. Tituios de Deuda B
. Monto Emitico y
Tipo g‘f valory Vencimiento Monto Emitido | en Circulacién (@l | Listado Bursati
ase |
31.12.10) |
Bonos
Corporativos Bolsa de Valores
Serie A Marzo 12, 2017 US%$10,000,000 US$8,928,571 de Panama
Serieg B Marzo 12, 2020 Us%$7,000,000 US$7,000,000 - |

Mediante Resclucidn de la Comision Nacional de Valores, No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010
se autorizo fa Emision Publica de Bonos Corporativos, segun las siguientes condiciones:

Fecha de la Oferta;

12 de marzo de 2010
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Monto de la Emisidn: Diecisiete Millones de Dolares (US517,000,000), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América emitidos en las siguientes
Series:

Serie A: US310.000,000
Serie B: US$7,000,000

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie “A™: 12 de marzo de 2017.
Bonos Corporativos Serie “B": 12 de marzo de 2020

Carparativas del 12 de marzo de 2010, listados en ia Bolsa de Valores de Panama.

Il PARTE

ESTADOS FINANCIEROQOS

Se adjunta al presente Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los estados financieros de
Franquicias Panamefias, S. A . para el afo fiscal terminade el 31 de diciembre de 2010. Los
estados financieros para los afos fiscales 2010 y 2008 fuercn auditados por la firma
PricewaterhouseCoopers.

IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

Ei Emisor no ha establecido una politica de gobierno corporativo.
De conformidad con las guias y principios dictados mediante acuerdo No. 12 de 11 de noviembre
de 2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporativo de las sociedades registradas. responda a ias siguientes preguntas en la presentacion
que se incluye a continuacidén, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen

necesarias 0 convenientes. En caso de que 1a sociedad registrada se encuentre sujeta a otros
regimenes especiales en la materia. elaborar al respecto.

Cantenido minimo
1. Indique si se han adoptado 2 fo intemo de o organizacién reelas o procedimicnios de buen
gobierna corporativa? £n caso afirmativo, sison basadas en alguna reglamentacion especifica

Al proscnte no se ha adoptado una reglatmentacion especifica de procedimientos o reglas de buen
gobierno corporativo, uo obstante si existen politicas escritas y practicas al respecto. :

L

| Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas: - B
' a.  Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta
Directiva.

! Fsencialmente se realiza a través de las recomendaciones o directrices que se derivau de las
reuniones de Junta Direcliva, relacionadas con los temas especificos que se traten en cada reunién

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

No ¢adste actualmente una reglamentacion especifica al respecto

¢. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacidn de Direclores frente a la |
administracion.
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Las posiciones vacantes en la Directiva son normalmente sometidas o la aprobacion de la Junta
General de Accionistas

d. La forrmulacién de reglas que eviten dentvo de la organizacion e! control de poder en un grupo
redncido de empleados o dircctivas,

No existen reglas especificas al respecto. sin embargo. a través de la Junta Directiva se adoptan |
las directrices de buena adininistracion que debe ejecutar la adimninistracion o personal
cjceutivo de [a sociedad

e. Constitucian de Comisicnes de Apoyo tales como de Cumpliniento y Adminisiracion de
Riesgos, d¢ Auditoria.

Solainente las que incidentalmente o de vempa en ticmpo designe la Junla Directiva. en el .
presente 1o exisren comités permauentes que reporten a dicha junta directiva. 1

f. La celebracién dv reunionss de (rabajo de la Junta Dircctiva ¥ levantamiente de aclus que
reflejen la toma de decisiones.

En temas especificos que lo requieran v por instrucciones de la Junin Dircctiva se  eclebran
reuniones de trabajo.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar v obtencr informacién. i
i
Narmalmenle todo director o dignatario puede solicitar o recabar libremente cualgnier
informacion que sea de sn interés

!
i
3. [ndique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo. sefiale sn método de
divulgacién a quienes va dirigido.
| Al presente no sc ha adoptado un Codigo de Etica cn la empresa, sin embargo, cxiste una
i declaracion de valores v principios. :
; '
I i
. Junta Directiva ;
4. ; Indiguc & las reglas de gobierno corporative establecen pardmetros a la Jumta Uirectiva cn |

relacion con los sighienies aspectos:

b. Politicas de informacidn v comunicacion de Ja empresa para
con sus accionistas y ferceros.

No existen al presente politicas cspecificas de informacidn o comunicacion para con accionistas o
ierceres, sclamente [as que puntualmente sean solicitadas a la administracion o a la Juma
Directiva.

b. Conflictos de intercses entre Directores, Dignatarios ¥ Ejecutivos clave, asi como la toma de |
decisiones.

No exisien a la fecha pardmetros establecidos formalmente al respecto

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucion de los
principales ejecniivos de la emnpresa.

Esta facultad la ejevee la administracion de la empresa (Crerente General). es discrecional de la
adininistracion el consultar ¢ selicitar apovo a cualquicr Dircetor o a la Junta Directiva.

d. Sistemas dc cvaluacion de desempefio de fos ejecutivos claves.
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Si existen y son comunicados a la Junta Directiva por la Administracion de la empresa

e. Control razonable del riesgo.
i

Normalmente son presentados por la adininistracion a 1a consideracion v evaluacion de la Junta |.
Trirectiva en sus sesiones periddicas !

f. Registros de centabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicidn financiera de la j
empresa.

b

Son presentados en todas las sesjones ordinarias de la Junta Directiva !

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

Si existen

h. Adecuada representacion de todos las grupos accionarios, incluyendo los minoritarios. :
(Esta informacion debe suministrarse en fodo caso de oferras publicas de acciones. Para ofertas |
publicas de otros valoves. se suministrard solo cuando sea de importancia para el piblico »
inversionisla a juicio del ermisor). :

No aplica

¢.  Mecanismos de control interno del manegjo de la sociedad v su |
supervision periodica.

Generalmcenle se realizan reuniones nimestales de Junta Directiva

Indigue =i las reglas de pobierno corporativo contemplan incempatibilidades de los miembros de
Ja Junta Directiva para exigir o accplar pagos u orras ventajas exiraordinarias, ni para perseguir la
consecueion de inferescs personales.

Ne existen una reglamentacion cspecifica al respecto, sulvo el eomportamiento élico que
tradicioualmente mantienen a los miembros de la Junta Directiva de la empresa

Composicion de la Junta Directiva i

a. Nomero de Directores de ia Sociedad

Nueve (9} !

b. Namero de Directores Independientes de la Administracidn _
Cinco (5) :

'
|

2. Nimero de Directores Independientes de los Accienistas :
No aplica |

!

Accionistas

Prevén las reglas de gobicrno corporativo mecanismos para asegurar el goee de los dercchos de |
los accionistas, tales como: !

d. Acceso a informacién referente a criterios de gobierno
corporativo v sn observancgia.
(Esia informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publieas de acciones. Para ;
oferlas publicas de otros valores. se swuninistrard solo cuando sea de imnportaneia para el
plblico inversionista a juicio del cmisor).

Na aplica

b. Acceso a informacion referente a crilerios de seleccion de auditores externos. |
(Esta informacion debe soministrarse en todo cyse de ofertas piblicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores. se suminisfrarda solo euando séa de importancia para el
piblico inversiouisra a juicio del emisor).

Los aecionistas pueden solicitar cualquier informacian sabre el eriterio de seleccion de los

8
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audifores externos que prestan servicio a la empresa,

c. Ejercicio de su derccho a vow en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
¥/0 estalutos de I sociedad.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciomes. Para
ofertas piblicas de otros valares. se suministrard solo cuando sea de Importanciz para el
publico inversionista a juicie del emisar),

:

H

Este derecho es plenamenie ¢jcreido por todos los accionistas en la asamblea de accionistas |
que se celebra anualmente. i

¢ d. Acceso a infortnacion referente a remuneracion de los miembros de {a Junta Directiva. !

{Csta infonnacion debe suminisirarse en tode caso de ofertas publicas de acciones. Para :
ofcrlas pablicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de tnportancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

En caso de que sea solicitada se suministra., los miembros de Ta Junia Directiva solamente reciben |
pago de dielas por asistencia a las reuniones de dicha jumta. ‘

. En caso de reguerivio ] accionista esta inforinaciou ¢s suministrada

¢. Aceesa a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave. g
(Esta informacion debe suminisirarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para |
ofertas publicas de otros valores. se suministrara solo cuando sea de impornancia para el |
publico inversionisia a juicio del emisor).

{. Conoctmiento de los esquemas de remuneracion accionaria v omos beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.
(Esta informacién debe suministrarse en wdo caso de ofertas piublicas de acciones. Para
ofertas piiblicas de otros valores, se suminismard solo cuando sea de impotancia para el
publico inversionista a juicio del emisar). :

| No aplica
Comiiés
8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como;
e. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente
El Emisor nc ha adopiado reglas de gohicrno corperativo. sin embarge si estd previsto la
conformacion de un Comité de Auditoria
b. Camité de Cumplimicnro y Admimistracion de Riesgos; o su denominacién equivalente
Al presente no se ha previsto o
¢. Comite de Evaluacién v Posinlacion de directores independientes ¥ ejecutivos clave: o su
dencininacion equivalente
N exisle _
d. Owos: -
9. En caso de ser afirmativa la respnesta anterior, s¢ encuentran constiiuidos dichos Comités para el
periodo cubierlo por esie reporte?
f. Comite de Audiftoria
No esta constituido
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
No aplica
v, Comité de Evaluacion v Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
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No aplica

| Canformacion de lo§“_Comltes
10, indlque como estan conformados los Comités de: ;
i 2. No existen en la actuahdad comitgs conformados i

I h.  Cumplimiento v Adininistracién de Riesgos
Neo aplica
i.  Evaluacién v Poslulacion de directores independientes v
gjecutivos clave.
No aplica

v
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Se adjuntan los Estados Financiercs Auditados anuales de inmobiliaria Hentolwo!, S. A, Night
Moon, S. A., y Firemaster de Panama, S. A. (los “Fiadores). quienes han otorgado fianza solidaria a
favor de los Tenedores Registrados de los Bonos Seria A hasta por la suma de Diez Millones de
Dolares (US$10,000,000}. La fianza solidaria ctergada por los Fiadores Sclidarios esta incorporada
a los Bonos. Los informes finan. Los estados financieros para los afios fiscales 2010 y 2009 fueron
auditados por la firma PricewaterhouseCoopers.

V1 PARTE
DIVULGACION

El medio de divulgacion por el cual el Emisor divulgara el Informe de Actualizacion Anual, sera
mediante el envio directo a los inversionistas registrados, asi como a cualquier otro interesado gue
lo solicitare, este envio se hara a partir del 30 de junio de 2011,

Representante legal

David E. Hénriquez L.
Vicepresidente y REpresentante Legal
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Informe de los Auditores Independicntes

A la Junta de Directores v Accionisla de
Franquicias Panamenas, S. A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompaitan de Franquicias Panamefias, S. A. (la
“Compafiia”), que comprenden cl balance general al 31 de diciembre de 2010 vy los estados de
resultados. de cambios en el patrimonio del accionista y de [lujos de efectivo por ¢l afio
terminade ¢n esa fccha, ¥ un resumen de las politicas de contabilidad significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de 1a Administracion por los Estados Financicros

L.a Adininistracion de la Compania es responsable por la preparacidn y presentacion razonable de
estos estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
vy por el control interno que la Administracion determine sea nccesario para permitir la
preparacion de cstados financieros libres de crrores significativos, va sea debido a fraude o error.

Responsahilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opimion sobre estos estados [inancieros basados
cn nuestra auditoria. FEfecmamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria.  Tsas Normas requieren que cumplamos con requerimientos éficos v que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los cstados
financieros estan libres de errores signilicativos.

Una auditoria incluye realizar procedimicntos para obtener c¢videncia de audiroria acerca de los
importes ¥ revelaciones en los estados financieros. Los procedimieuntos seleccionados dependeu
del juicio del auditor, incluvendo la evaluacidn de los riesgos de errores signilicativos eu los
estados financicros. ya sca debide a fraude o error. Al realizar esras evaluaciones de ricsge cl
audiror considera el confrol interno relevante para la preparacion y presentacion razonable por
parte de la eutidad de los estados financicros, con el objcto de disefar los procedimicntos de
auditoria que son apropiados de acuerdo a las circunstancias. pero no con el proposito de
expresar una opinién sobre la cfectividad del control interno de la entidad. Una auditoria incluye
también, evaluar lo apropiado dc los principios de contabilidad utilizados v la razonabilidad de
las estimacioncs de contabilidad efectuadas por la Administracion, asi como evaluar la
presentacion de conjunto de los estados [inancieros.



A la Junta de Directores v Accionista de
Franquicias Panamefias. 5. A,
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Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemnos obtenido es suficiente y apropiada para
proporeionar upa base para nuestra apuuon de auditoria.

Basc para la Opinion Calificada

Tal comno se indica en la Nota 6, la Colupafiia mantiene una inversion en asociada contahilizada
al valor patnimonial. Esta asociada se dedica al cultivo de plantaciones forestales que son
repistradas al costo. Lsta politica no estd de acuerdo a la Norma Intemacional de Contabilidad
41, la cual requiere quc los actives biologicos se regisiren a su valor razanable, menos los costos
esrimados de veuta. Si sc registraran los activos biologices al valor razonable, tendrian un efecto
directo en la valuacion de esta inversion. Este es ¢l resultado tomada por la administracion v que
ocasiond en nucstra opinidn con salvedad de la auditoria sobre los estados financieros relativos al
ano 2009, Esta sitnacidéu se manticne igual para el periodo 2010. La Compafiia no ha
cuantificado e! cfecto de reflejar estos activos bioldgicos a su valor razonable y los efectos de la
inversion en la asociada, para el 2010 y 2009, tal como lo requiere la Norma Internacional de
Coutahilidad 41.

Opinidn Calificada

En nuestra opinidén, excepto por los efectos del asunto descrito en el parrato Base para la Opinidn
Calificada, inclnyendo las citras correspondientes del afio 2009, los estados financicros preseulan
razonablemente. en todos sns aspectos importantes. [a situaciou financicra de la Compaiiia, al 31
de diciembre de 2010, v su desempesio financiero y sus flujos de efectivo por el afio tcrminado en
esa fecha, de conformidad con las Normas intcrnacionales de Informacion Financiera.

Tt cowrckohomnt (‘»«W

29 de jumio de 2011
Panamd, Republica de Panama



Franquicias Panamenas, S. A.

Balance Generatl
31 de diciembre de 2010

Activos
Activos circulantes
Llectivo
Cuentas par cobrar, neto (Nota 4)
Inventarios, neto (Nota 3)
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Gastos pagados por anticipado
Tatial de activos circulantes

Activos no eirculantes
Inversidn en asociada {Nota 6)
Propiedades. planta, equipos v mejoras a la propicdad
anendada, neto. (Nota 7)
Franquicias, neto (Nota 8)
Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas (Nota 12)
Otros activos
Total de activos no circulantes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio del Accionista
Pasivos cirenlantes
Porcidn comricnte de préstamos bancarios (Nota 9)
Porcion comriente de arrendamientos fmimcieros (Nota 10)
Porcion corriente de bonos por pagar (Nota 11)
Cuentas por pagar - proveedores
Otras cuentas por pagar ¥ pasivos acumulados
Total de pasisyos circulantes

Pasivos no circulanres
Préstainos hancarios a largo plazo (Nota 9)
Bonos por pagar a largo plazo (Nota 11)
Cuentas par pagar - compafiias relacionadas (Nota 12)
Provision parva priina de antigliedad
Total de pasivoes no cirenlantes

Total de pasivos
Compromises y contingencias (Neta 13)

Patrimonio del accionisia
Capital en acciones: 600 acciones comunes, emitidas ¥
en circulacion, sin valor uominal
Accrones en tesorera, al costo
Impuesto complementario
Utilidades ne distribuidas
Total de parimonio del accicnisia

Total de pasivos v patrunonio del accionista

Las notas en las pAginas 8 a 24 son parte integral de estos estados financieros.

2010 2009
B:. 1,481,849 965,247
692,714 697,421
4,503,462 2,997,029
186,082 174.919
444.390 469.931
7.508.497 5.304.547
1,700,478 1,7001.343
27.,777.002 20577024
958,085 634,703
20,827,895 13,420,380

2.737.456

2,858.852

54.059.896

41.191.904

B/ 61368393 . 46,496,451
B/ 4,713.289 2,232,715
- 81,048

1,428,571 i
6.334.417 4,950,159
1.335.639 1.096.336
14011916 8.361.158
3.861,183 9,340,428

14,500,000 )
18,623,312 19.655,341
1.052.596 940.897
38.037.091 _ 29.936.666
52.049.007 38.297.824
5.949.063 5,049,063
(2,949.063) (2,945.063)
(20.664) (20.664)
6.340.030 5.219.291
9.319.386 8.198.627
B’ 61.368,593 L. 46,496 451




Franquicias Panamenas, S. A.

Estado de Resultados

Por el aho terminado el 31 de diciembre de 2010

Ingresos
Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gaslos de ventas, generales v admimislrativos
(Notas 12 y 14)

Depreciacion y amortizacion

Ingresos por alquileres (Nota 12)
Otros ingresos (Nota 1.2)

Utilidad en operacionces

(Gasto dc intereses
Participacién en asociada (Nota 6)

Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (INota 15)

Utilidad neta

Las notas en las paginas 8 a 24 son parte integral de estos estados financieros.

_4-

2010

B/. 69.754.317
(27.318.980)

2009

B/. 58.591,410
24.406.976)

42,455,537

34.184.434

(28,490,255)

(1,915.867)
29250
335.605

(37.840.09%)

(30.041.267)

4.589.242 4.143,167
(1,552.991) (460,333}
(6.994) 175
3.029.257 3.683,007
{898.498) (1.082.824)

B/ 2.130.759 B/, 2.600.183

7
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Franquicias Panamefias, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010

Accienes

Capital en en Impuestn Utilidades No

Acciones Tesoreria Complementario Distribuidas Total
Salde al 1 de enero de 2010 I3 39 nes B (2.949.003) 137 (20.664) B/ 5219291 B/ 5198627
Dividendos declarados - - - (1,010,000) (1.010.000)
Utilidad nera - - - 2130759 _ 2,130,739
Saldo al 31 de diciembrs de 2010 B/ 35948063 B/ (2.949.063) BL 20,664y B/L_6.340,030 B/ 9.319.386
Saldo al | de enero de 2009 Ao 3949.003 B: (2.949.063) B/ (20.664) B/, 3.815.108 DB/ 6798441
Dividendns pazadas - - - (1.200.000) (1,200.000}
Crilidad neta - - - 2.600.183 2.600.183

Saldo al 31 d= diciembre de 20049 I3/, 5949063 DBY (2949063 B/ (20.664) B/ 5.219.29] L) 8198627




Franquicias Panameiias, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el arfio terminado el 31 de diciembre de 2010

Flujos de efectivo por las actividades de operacidn
Utilidad neta
Ajustes para coneiliar la utilidad neta con el efectivo
neto {utilizado en) provisto por las actividades de
opcracion:

2010

B/. 2,150,759

2009

B/. 2,600,183

Depreciacion y amortizacion 3.028.132 1,915,867
Participacion en asociada 6,994 (175)
Pérdida neta por descarte de activos fijos - 6,758
Gasto Je intereses 1.552,991 460,333
Provisién para prima de antigiiedad neto dc pagos 111,699 56,275
Amortizacion de [ranquicias 94.801 60,462
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Disminucién (aumento) en cuentas por cobrar 4.707 {68,197)

Aumento en cuenias por cobrar — compatias
relacionadas

(5,407,515)

(8,337.211)

Aumente en inventarios {1,506,433 (702.828)
Disminucién (aumento) en gastos pagados por

anticipado 25,541 (193,082}
Aumento ¢n franquicias (418,181) (342.400)
Disminucién (aumenlo) en otros activos 71,416 (348.124)
Aumenlo en impuesto sobrc la renta pagado por

anticipado (11.163) -
Aumento en cuentas por pagar - proveedores 1,384.258 1,490,003
(Disminucion) aumento en cuentas por pagar —

relagionadas 2.042.029) 6,576,031
Auuento (disminucion) en otras cnentas por pagar v

pasivos acumulados 439,303 (76,334)

Intereses pagados

Efecnivo neto (uttlizado en) provisto por las
actividades de operacion

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adquisicion de activos f1jos
[nversién en asociada

Efectivo neto utilizade en las actividades
de inversién

(1,552.991)

(460.333

(2.087.711}

2.637.230

(10,227.510)
(16.129)

(12.09

530

7
4

(10.243.639)

(2122267) o~
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Franquicias Panamenas, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo - Continuacion
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010

2009

B/. 9,326.714

(76.548)

9.230.1606

(234.871)

1.200.118

2010

Flujos de efectivo por las actividades de financiamieuto

{Disminucidn) aumento en préstamos bancarios B¢ (2,998.671)

Aumento en bonos corporativos 13,928,571

Arrendanmiento financiero 181.948)

Efectiva neto provisto por las actividades
de financiamiento 12.847.952

Aumeuto {disminucidn) neta en el efecliva 516,602
Efectivo al inicio del afio 965.247
Efcctivo ai final del afio B/ 1.481.849

B/.__ 965247

Actividades de fiuanciamiento gue no representaron
desembolsos de efectivo
Utilidades no distnbuidas

(]
[ae]

/. 1.010.00

B/, 1.200.000

Dividendos declarados B/ (1,010,000) B/. (1.200.000)
Las notas en las paginas 8 a 24 son parte integral de estos estados financieros. e
7. L
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Franquicias Panamefas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

1.

Organizacion ¥ Operuciones

Franquicias Panamenas. S. A. (la “Compania™) esta constituida en la Republica de Panama
desde ¢l 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operacion v mancjo de cadenas
de comida rapida, pizza v heladeria. La mayoria de sus operaciones estin localizadas en la
ciudad de Panama. La Compafiia ¢s una subsidiaria 100% propiedad de tHentol, S. A.

La oficina principal de la Conipafiia estd ubicada en el Distrito de Panamé, Corregimicnio
de Bethania, Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno.

Estos estados financieros han side aprobados para su cniision por la Administracién de la
Compaiiia, el 24 de junio de 2011.

Rcsumen de las Politicas de Contabilidnd mas Significativas

A conunnacién se presenta un resumen de las politicas de¢ contabilidad mas importantes
adoptadas por la Comnpaiiia en la presentacion de los estados fiuancieros, las cuales han
sido aplicadas consistenlemente con el periodo antcrior:

Base de Preparacion

Los estados financicros de la Comipafiia han sido preparados de acnerdo con las Normas
Intemacionales de Informacion Financiera (NIIF). Esros estados [nancieros han sida
preparados sobre [a base de costo.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIUF requiere el uso de
ciertas cstimaciones de conrabilidad criticas. También regniere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacidn de las politicas de contabilidad de la Compariiia. Las
dreas que involucran juicio o estimaciones significativas para los estados financieros estin
relacionadas con la estimacion de cuentas incobrables y la estinacion de la reserva de
obsolescencia de invenrario.

Norma y revision a normas que aun no son efectivas ¥ no han sido adopradas con
anticipacion por la Compafita

- NIIF 9, "Instrumentos Financicros' Esta norma es el primer paso en el proccso de
sustituir la NIC 39, "Instrumentos Financieros: Reconacimicento ¥ Mediciéon”. La NIIF
9 introduce nuevos requisitos para la clasificacidén y medicidn de los activos financicros
v es probable que afecte la contabilidad de los activos financicros. La norma es
aplicable a partir del 1 de enero de 2013. La Comnpariia adoptara esta norma a partir de
su vigencia v ¢sta cn proceso de evaluacidn del impacto en los estados financieros.

<



Franquicias Panamenas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacidn)
Base de Preparaciin (continuacion)

Norma y revisidn a normas que aun no son efectivas v no han sido adoptadas con
anticipacion por la Compafifa (continuacion)

- Revision de la NIC 24 (revisada), "Revelaciones sobre Parles Relacionadas™.
Reemplaza a la NIC 24, publicada en 2004, Esta norma revisada es obligatoria para los
ejercicios que comiencen a partir del 1 de enera de 2011, La Compahia adoptara esta
normia a partir de su vigencia y considera que la 1mnisina no tendrd efecto material en las
operactones de la Compaiiia.

Inversion cn Asociada

Las mnversiones en acciones comunes ¢onl una participacion entre el 20% v el 50% y en el
que se ejerce una influencia significativa. estin registradas bajo el método de participacion.
Bajo este método. la participacién de la Compaiiia eu los resultados de la asociada se
reconoce en el estada de resultados.

Cucntas por Cobrar

Las cuentas por eobrar son reconocidas Imiclalmente a su valor razonable v
subsecuentemente son medidas al costo amortizado usando el método de inlerés efectivo.
meuos la provisidn por deterioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar -
comerciales es establecida cuando existe evidencia objetiva de que la Compafiia no serd
capaz de cobrar todos los mnontos vencidos de acuerdo con los téaninos originales. El valor
en libros del activo es rebajado a (ravés del uso de una cuenta de provisién, v el monto de la
pérdida es reconocido ¢n el estado de resultados. Cuando una cuenta por cobrar es
incobrable, es dada de baja contra la cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores
de los montos previamente dados de baja son acreditadas en el estado de resultados.

Inventarios

Los inventarios sc presentan al valor mas bajo entre el costo y el valor neto de realizacion.
El costo para los inventarios de producios terminados es deternunado usando casto
promedio. El valor neta de realizacidn es el precio de veuta estimado en el curso normal
del negocio, menos los gastos variables de venta aplicables.

9



Franquicias Panamerfias, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuacién)

Reconocimiento de Ingresos

El ingreso consisie en el valor razonable dc la consideracion recibida o por recibir de la
venta de bienes y servicios en el curso normal de las actividades de la Compaifiia. La
Compaiila reconoce el ingreso cuande el mwonto del ingreso pnede ser medido con
contiabilidad. es probable gne los beneficios econdinicos futuros flnyan hacia la entidad y
los criterios especificos bayan sido cumplidos por cada una de las actividades de la
Compaiiia coino se describe abajo.

Fentas de Bienes

Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada y aceptada por el cliente. o
cuando Jos servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de promociongs v
descuentos.

Alquileres
Ingresos por alquileres son reconocidos cuando el servicio es prestado al cliente. Inareso
por dividendos, cuando la Carnpafia obticne el derecho a recibir su pago en concepto de
dividendo.

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada

Estos activos estan presentados a costo inenos su depreciacion v amottizacidn acumuladas.
La depreciacion y amertizacién son calculadas utilizando ¢l método de lineca recta
basdndose en la vida Gtil estimada de los actives. El valor de los edificios construidos en
propiedades alquiladas es amortizado por el periodo establecido en el contrate de alquiler.
Las mejaras sobre tiendas alquiladas son amorizadas por un periodo de 10 afios o por el
perioda del contrato, cualquiera que sea el inenor. Las ganancias y pérdidas en descartc o
venta de activo fijo se reflejan en resullados, asi como los deseinbolsos para reparaciones y
manteninientos normales de los activos.

l.as mejoras importanles y reparaciones que incrementan la vida util estimada de los activos
se capitalizan. La vida util estimada de los activos es como sigue:

Edificio 30 afios
Mejoras a la propiedad 20 - 10 afios
Maquinaria v equipos 4 - 10 afios
Mobiliario, enseres y automoviles 3 - 10 aflos

-10-




Franquicias Panamefias, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuacion)

Propiellades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propicdad Arrendada (continuacion)

Las propiedades, planta. equipos y mejoras son revisados para pérdidas por deterioro
sielnpre que eventos o cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros uo
puede ser recuperable. Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libro del
activo excede sn valer recuperable, el cual es el valor més alto entre el precio de venta neto
del activo y sn valor en uso.

Franquicias
El costo del derecho sobre la franguicia es amortizado utilizando el método de liuea recta
basada en los términes de los contratos respectivos.

Arrendamientos Financieros

Arrendamientos de eqmipe rodante y coémpute en donde la Comnpaiiia tiene
substancialmente todos los riesgos v ventajas inherentes a la propicdad dcl activo, se
clasifican como arrendamienios tinancieros. Los arrendamientos tinancieros se capitalizan
al inicio del contrato de arrendamiento al valor razonable del bien o el valor presente de los
pagos minimos del arrendamiento.  Las obligaciones correspondientes a arrendainieutos
financieros, sin ncluir los cargos financieros, se muestran en cl balance general como
obligaciones por arrendamientos financieros a largo plazo. Los cargos financicros por
intereses causados sc incluyen cn los resultados, durante el periodo del arrendamiento.

La maquinaria ¥ cquipos dc transporte adquiridos bajo contratos de arrendainientos
tinancieros, se deprecian bajo el método de linea recta, sobre la vida 0til estimada dcl bicn
o par ¢l término del arrendamicnto.

Arrendamieutos en donde una porcidn significativa de los riesgos v ventajas inherentes a la
propiedad es retenida por el arrendador se clasitican como arrendamientos operativos. Los
pagos realizados bajo arreudamientos operativos se incluyen en los resultados durante cl
pcriodo del arrendamiento.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdoe con el Coédigo Laboral de la Republica de Panama, los cmpleados con un
contraro indetinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacién de la relacion
labaral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada ario de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacién laboral. En adicion. la Ley
No.44 de 1995 establece gne las compaiiias deben realizar nna contribucion a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiiedad. Esta contribucidn es determinada
en base a la compensacion pagada a los empleados. El aporte del afio ascendié a
B/.176,259 (2009: B/.141,913).

{ "4..: f//
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Franquicias Panamefias, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuacion)
Beneficios a Empleados

Seguro Social

De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compaiias deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social en basc aun porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado panamerfio para el pago dc las futuras jubilaciones de los empleados.

Cucntas por Pagar - Comerciales
Las cuentas por pagar - cownerciales son reconocidas inicialmente al valor razonable y
postcriormente son inedidas al costo amortizado utilizando el métado de interés efectivo.

Financiamientos

Los financiamicntos son reconocidos inicialinente al valor razonable. neto de los costos
incurridos en las transacciones. Los financiamienlos son posteriormente presentados al
costo amortizado; cualquicr diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccidn)
v el valor de redencion es reconocida cn ¢l estado de resultados durantc ¢l periodo de los
financiamicntos utilizando el métode de interds efectivo.

Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la Compafiia tiene una obligacion actual legal o
constructiva come resultado de eventos pasados; cs probable que una salida de recursos sea
requerida para liquidar la obligacién y los montos han sido estimados con confiabilidad.
Las provisiones no son reconocidas para pérdidas operativas futuras.

Impuesto sobre Ia Renta

El impuesto sobre la renta ¢s provisre por completo, utilizando el mcétodo de pasivo. donde
las diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos ¥ pasivos y sus
valores en libros para efectos de los estados financieros. Sin embargo. el impuesto sobre {a
renta diterido no es registrado si sc origina dcl reconocimiento inicial de activo o pasive en
una transaccion fuera de una combinacion de negocios que a la fecha de la transaccidon no
afecla la conrabilidad ni la ganancia ¢ pérdida swjeta a unpuesto. El impuesto sobre Ja renla
diferido es dererminado usando las tasas impositivas (v las leves) que han sido promulgadas
0 sustancialmente promulgadas a la fecha del balance gencral y que se esperan sean
aplicadas cuando el impuesto sobre la renta diferido active se realice o el impucsto sobre la
renta diferido pasivo sea liquidado.

Capital en Acciones
Las acciones comunes son clasiticadas como patrimonio. l.os costos incremeulales
atribuibles a la emusién de nuevas acciones se presentan en cl patrimomo como una

deduccién del producto. VA



Franquicias Panamenas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad m4s Significativas (Continnacién)

Unidad Monetaria

Los estados financieros se expresan en balboas (B/.), unidad mouetaria de la Repiblica de
Panama, la cual estd ¥ se ha mantenido a la par con el dolar (IUS$), unidad monetaria de los
Esrados Unidos de Amdénica desde antes de la fecha de inicio de operaciones de la
Compaitia.

Administracidon del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcursa normal de sus operacienes, la Compaiiia esid expuesta a una variedad de
ricsgos financieros. los cuales trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas v
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo de
tasas de interes, el riesgo de crédito v ¢l riesgo de liquidez.

Riesgo de Flnjos de Efectivo ¥ Valor Razonable sobre Ia Tasa de Interés
Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compafia son sustancialmente

independientes de los cambios cn las tasas de interés. ya que la Compaiita no fiene activos
impartantes que generen interés excepto por los excedentes de efectivo,

El riesgo de tasas de interés se origina principalmeute por préstamos bancarios a largo
plazo. Asimismo. los préstamos bancarios a laruo plazo que devengan tasas de interés
variables exponen 2 la Compatiia al ricsgo de tlujos de efectivo.

Basados en simulaciones efecruadas por la Admimstracion, el impacto en la utilidad sobre
una variacion de 0.5% sobre Ja tasa de interés en los [inanciamicntes. seria de un aumento o
disminucion de B/. 43,841, (2009: B/.30.361).

Ricsgo de Crédito

[l riesgo de crédito se origina del efectivo v cuentas por cobrar v consiste en que la
conlraparte sea incapaz de hacer frente a la obligacion contraida. El efectivo en banco ¢s
depositado en instutuciones de solidez financiera. Para la administracién del riesgo de
crédito originado por cucntas por cobrar - comerciales. la Compariia mantiene politicas para
asegurarsc que las ventas a crédito se realizan a clientes gue tiencn una adecuada historia
crediticia. Se establceen plazos de pago especificos en funcién del andlisis periddico de la
capacidad de pago de los clientes. No cxiste una concentracion de deudores en las cuentas
por cobrar.
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

3.  Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continnacion)
Riesgo de Mercado

Riesgo Cambiario

Los activos v pasivos estan denominados en balboas (B/.), la moneda local, por lo que no
estd sujeta a pérdidas por fluctuaciones cambiarias en el valor de la moneda local con
respecto a Jas monedas funcionales de los diferentes paises.

Riesgo de Precio
La Compaiila no esta expucsta al ricsgo de precio, principalmente por no mantcner activos
emn inversiones en acciones v/o valores.

Riesgo de Liquidez

La Comnpafila requiere tener suficiente efectivo para hacer trente a sus obligaciones. Para
ello cuentla con suficiente efectivo en caja v bancos o en activos de {icil realizacion,
ademas cuenta con lineas de crédilo en instituciones financieras que le permiten hacer
frente al cumnplimiento de sus obligaciones a corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financicros de la Compafiia por fecha de vencimiento.
Dicho andlisis se muestra segdn la techa de vencimiento contractual v sou [lujos de efectivo
sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos de un
afio son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del descuenlo no es
significativo:

Menos deun afio De 1 a 5 afios M:s de 5 afios

31 de diciembre de 20140

Préstamos bancanos B/ 4,713.280 B/ 3,861,185 B/ -
Bonos corporativos 1,428,571 7,142,857 7,357,143
Cucntas por pagar - comerciales 6,334,417 - -
Otras cuentas por pagar 1,535.659 - -

31 de diciembre de 20609

Préstamos bancarios B 2232.715 B/ 16079285 B/ 7,661,143
Armendamientos fnancieros 81.948 - -
Cuentas por pagar - comerciales 4.950.139 - -
Ofras cuentas por pagar 1,096,33 - -

-14- | 7
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Franquicias Panamenas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
§1 de diciembre de 2010

3.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continnaciéon)

Administracién del Riesgo de Capital

Los objctivos de la Compafiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la
Compafifa para continuar como negocio en marcha, asi conio mantener una estructura de
capital éptima que reduzca el costo de capital.

La Compafifa monitorea su capital sobre la basc dc razon de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultado de dividir la denda neta entre el total del capital. La deuda
neta se caleula como el total de préstamos gue se juestran en el balance general menos el
efectivo y equivalentes de efectivo. El total del capital estd determinado como el total del
patrimonio, mds la deuda neta.

A continuacion se muestra la razdn de apalancamiento de la Compafiia:

2010 2009

Total de préstamos v arrendamientos
por pagar (Nofas 9 v 10) B/. 24.503.043 B/ 11,633.001
Menos: Efectivo 1.481.845 965.247
Deuda nera 23.021,194 10,689.844
Total de patrimonio 9.319.386 8.198.627
Total de capirtal B/ 32.340.580 B/. 18.888.471
Razan de apalancamiento _ 71% _ 5%

Valor Razonable de Instrumentos Financieros
Se asume que el valor en libros de las cuentas por cobrar ¥ por pagar - comerciales, se
aproxima a sus valores razonables, debido a la naturaleza de corto plazo.

Cuentas por Cobrar, Ncto

Las cuentas por cobrar s¢ presentan a continuacion:

2010 2009
Clientes B/. 479175 B/. 323,569
Otros 258.416 . 218.729
737.591 742,208
Provision para posibles cucntas incobrables {44.877) (44.877)
B 092.714 B/ 697.421

-15-
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

:Jl

Cuentas por Cobrar, Neto (Continuacion)

Las cuentas por cobrar - clhentes incluyen cuentas corrientes, vencidas no deterioradas y
deterioradas, como se indica a continnaciém:

2010 2009
Cuentas por cobrar corrientes B/, 365329 B/. 622,278
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 38.303 86,888
Cuentas por cobrar dererioradas 133.757 33.032
Total B/, 737591 B/, 742.298

La calidad de crédito de los clicnres corrienres es determinada en forma interna cn base a
informacion historica. La Compafifa mantiene un nimero reducido de clientes con una
relacion comercial de mas de un afio, los cnales han mostrado nn excelente comportamiento
de crédito v los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo acordado.

La provision para posibles cuentas incobrables no reflejé movimientos dnrante ¢l periodo
2010 ¥ 2009,

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias ¥ no presentan
problemas de cobrabilidad. Las cucntas por cobrar deterioradas comprenden deudores con
dificultades financieras, por lo que su recuperacion dependerd de procesos judiciales y/o
recuperacidn de garantias, si hubierc.

Inventarios

Los inventarios sc presentan a continuacion:

2010 2009
Materia prima B/, 336,028 B/, 287872
Productos terminados 29.842 20,707
Partes y piezas 415,716 3R3RBI3
Suministros y otros 2,984,362 1,986,476
Invenrario en transito 737.514 318161

-

Bl 4303462  B/_2997.029

-16-



Franquicias Panamefas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

Inversion en Asociada
La inversion en Compafia Frutera del Atldnlico, S. A. corresponde a la participacion dcl
34.8% (2009: 34%). Esta Compaiiia tiene como actividad principal la siembra, cultivo de

arboles de teca v ganaderia.

El movimicnio de esta inversién se presenta a continuacion:

2010 2009
Saldo neto al inicio de afio B/ 1,700.343 B/. 1,675,435
Aportes del afio 16,129 24.735
Participacion en los resultados del ano {6.994) 173
Saldo neto al final de afic B/ 1.709.478 - B/._1.700.343

La participacién de la Compaiifa en los resultados de la asociada, incluyendo los activos y
pasivos se presenla a continuacion

2010 2009
Activos B/. 1,819,830 B/. 1.776.623
Pasives 59.992 606,162
Inaresos 67,055 72.0M
Utilidad (pérdida) (6.994) 173
% de participacion 34.8% 34.0%

Propiedades, Planta, Equipos v Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

Las propicdades, planta, equipos v mejoras a la propicdad arrendada se detallan a
continuacién:

Mejoras  Maquinaria Mobiliario, Construccidn

ala ¥ Enscres ¥ (31
Terrena EdiLicio Propiedad Equipos  Aunfomoviles Procesn Total

{(Expresadoe cn Balboas de 1a Republica de Panama)

31 de diciembre de 2010

Costo

Saldo al inicio del afio 306,627 TRT.0N0 12746297 16.061.203 1,134,129 3305134 37430400
Adieiones - - 292307 2,407 567 264816 7267520 10227310
Reliras - - {581 9&7) {300} (38.232 - {020.699)
Traslado - - GOR1TRY 1646 724 380335 _ (K. |18,043) -
Saldo al inal de afio 306.627 TRTOI0 1R S3R AL 20 110294 4.730.248 25344611 47.037.211

_17-
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

7.

Propiedades, Planta. Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto
(Continuacion)
Mcjoras  Maguinariz  Mabiliario, Constroceidn
ala ¥ Enseres v [31]
Terrenoe Edificio Propicdad Equipos  Automoviles Procesn Total
{Fxpresado en Balboas de La Repablica de Panama)

Depreciacidgn » amorlizacion

geuwmnuladas
Kaide al imicin de afio - 322,652 485606558 95637492 1825814 - 16,852 770
Deprociacion s amoriacion - IB663 1245004 1360419 383,086 - 3.028.152
Relrnt _ - - ah 1T (500} (38,232 o (620,695}
Saldo al final de afo - 561.293 5329435 WYeTALL _2.171.568 - 159260 209
Yalor neto en libros

al 31 de diciembre 2010 3 627 225715 13 456 9,112.8R3  _237Held _ 2544611 27577002
31 de dicienibre de 2010
Coslo 306027 TR0 18338421 20.110,2M 4.730,248 2,544,611 47,037,211
Depreciacivn weumulada . __G6E0T 5579035 10997411 _2.171.568 19.260.200
Valor Nelo 306627 . 225715 130NRA8E 9013883 2578680 _ 23146))  7ITI00

Mejoras  Maquinaria Mobiliario, Construceitn
1 la ¥ Enseres 3 en
Terrena Edilicin Propicdad Lyuipis  Automéviles __ Procesn Total
{Expresado en Balboas dec la Repiblica de Panama)

31 de dieiembre de 2009
Cosio
Saldo al inicie del aiio 06.627 TRILLO TN06.208  13,219.329 2375227 TI0TTT 23351263
Adiciomes - 132033 2.6765.148 323,04 54945632 12097532
Ranras - - - {4.100) {14233} - r18.395)
Traslados - o 4.682.046 169 886 _1.449.438 {6.302.270 -
Saldo al [nul de afo 306,627 787010 12946207 j6u61.203  4.134.139 3.395.134 37430400
Depreziacidn y amortizacidn

acunmuladas
Saldo al iucio de afio - 483,969 4.24523] 8705368 1313978 [4,048.546
Depreciacton y amartizacion 38,663 621.607 936284 311G . [,915.867
Rebiros R - - {4,140} 17471 - {11437
Kaldo al final de who - _ 322632 1.866.8 33 0.637.452 [.825 814 - 16.852.771
Yalor neto ¢n libros

ul 31 de dictembre 2004 306,627 264378 7875450 6423711 2,308,315 _ 3395134 _J0.577604
31 de Diciembre de 2009
Costo 306,627 TEIO10 12746297 16061203 4133129 3305134 27430400
Depreciacién acurnulada - 322032 4856838 9637492  _LR23814 - 16832776
Valor Heo __ 306627 24178 7879459 6423701 2308315 3395134 20577624

18-
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Notas a los Estados Financieros
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8.  Franquicias, al Coste

Las franquicias se presentan a continuacion:

2010 2009
Costo B/. 1.325,374 B/, 1.107,193
Amortizacion acumulada . (307289 (472.488)
B/, 958.085 B/ 634705
El movimiento de las franquicias es el siguiente:
2010 2009
Saldn neto al inicio B/, 634,705 B/. 352,767
Adiciones 418,181 342,400
Amortizacién (94.801) (00.462)
Saldo neto al final de afio B/. 958085 B/, 634.703
9.  Préstamos Bancarios
Los préstamos bancarios se detallan a continuacion:
2010 2009
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Linea de erédito por B/.2,500,000, tasa de
nteres anual de 1.625% mas Libor 6 meses, o
tasa mintma de interés anual de 7%. B/ 2.041.393 B/. 2,150,000
Banco General, S. A,
Linea de crédito por B/.1,500,000, tasa de
interés anual de 1.50% mads Libor 6 meses. o
tasa miniina de interés anual de 7%. 2,616,067 0,775.000
The Bank of Nova Scotia
Préstamos pagaderos ¢n cuotas mensuales a
capital e intereses con vencimiento en ¢l 2015,
tasa de interés anual de 2% mas Libor 0 meses,
o tasa minima de interés anual de 7%a. 3.916.412 2.648.143
8,574,472 11,573,143
Menos: Porcidn corriente de préstamos bancarios 4.713.289 2.232.715
Préstamos bancarios a largo plazo B/. 3.861.183 B/. 9340428

-19-
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10.

Préstamos Banearios (Continuacion)

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cainbios en tasas de interés estd represcntada por
las techas de ajuste o revision de lasas de interés, Veéase la estructura de vencimiento de los

préstamos a continuacion;

2010
A un afio B/. 4,713,289
e 1 a s afios 3,861,183

Mas de 3 afios -

B/

2009

2,252,715
1,679,285
7.661.145

Bl 8574472

Arrendamiento Financiero por Pagar

B/ 11.573.143

Los pagos minimos del contrato de arrendamiento financiero por pagar se detallan a

continuacion:
2010 2009
Menos de 1 afio B/. - B/. 85,014
De 1 a 3 afios - -
- 85,014
Futuros cargos financieros - (3.066)
Valor presente del arrendamiento financiero
por pagar B/, - B/ §1.948
El valor presente del arrendamiento financiero por pagar €s como sigue:
2010 2009
Menos de 1 afio BY. - B/. §1.948
De 1 a 3 afios - -
B/ - B/ 81948

-20-
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

11.  Booos Carporativos

Los bonos carporativos se detallan a continuacion:

2010 2009
Bonos Corporativos Serie A
Bonos emitides en “Serie A”. por un monto de
B/.10,000.000, a una 1asa de interés de LIBOR
ires meses mas un margen aplicable de 2.75%
anual, sujete a un minimo de 6.75%.
Vencimiento en el 2017. B/ 8.928,571 B/ -
Bonos Corporativos Serie B
Bonos emiiidos en “Serie B”, por un monto de
B/.7,000.000, a wvna tasa “Prime” mas nn
mnargen aplicable de 3.5% anual. sujeto a un
mimmeo de 9.0%. Vencimiento en el 2020, 7.000.000 -
15,928,571 -
Menos:  Porcion  cormmiente  de  bonos
corporativos (1.428.571) -
Bonos corporativos a larga plazo B/. 14.500.000 B -

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés es1d representada por
las fechas de ajnste o revision de tasas de interés. Véase la estructura de vencimiento de los
bonos corporativas a continuacion:

2010 2009
A un afio B/. 1,428.371 B/ -
De 1 a3 afios 7.142 857 -
Mas de 5 afios _7.357.143 -

B/ 15928.571 B/ -

Los bonos Serie “A” estan garantizados per:

- Tideicomiso de garantia a favor de los tenedores, constituido por primera hipoteca v
anticresis sobre las fincas, propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesidon de la
poliza de scguros de los bienes inmuebles gque cubran al menos ¢l 80% del valor de
reposicion de las mejoras construidas sobre las fincas.

- Fianza solidaria de las compaiiias relacionadas, Hentol, S. A, Inmobiliaria Hentolwol,
S. A., Night Moon, S. A. y Firecmaster de Panama, S. A.

Los bonos Serie "B no tienen garantias reales y estan respaldados por el crédito general de
la Compaiila.
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12. Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumen de los saldos y transacciones con partes relacionadas se detalla a comtinuacion:

2010 2009
En el Balance General
Cucnras por cobrar
Hentol, S. AL B/. 7,235,774 B/. 4,2530.984
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 12,215,296 9.343.347
Night Moon, S. A. 194,830 128.084
Firemaster de Panama, S. A. 653,600 1,467.963
Vartech, 8. A. 528.386 -
Total I3/. 20.827.895 B/. 15.420.380
Cucntas por pagar
Ilentol, S. A. B/ 7,787.380 B/. 11,451.435
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 8.971.468 7.156,008
Firemastler de Panama. S. A, - 1,042 898
Cuenta por pagar - otros 1.800.5316 -
Night Moon, S, A, ) 04.148 5.000
Total B/ 18623312 /. 19.655.341
Transacciones
Ingresos por alquiler — Firemaster de Panama, S. A, B/, 21,000 B/ 21.000
Ingresos por servicios administrativos:
Inmobiliaria Hentolwol. S, A, 78,000 78.000
Firemaster de Panama, S. A, 4.296 4,256
(Gastos por servicios — Fireinaster de Panama, S. A. 11,520 19,805
(Gasto de alquiler - Inmobiliaria Henrolwol, S, AL 714,012 734,278
Gasto de alquiler — Night Moon, S, A. 55,800 -
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13. Compromisos v Contingencias

Compromisos de Alquiler

En el curso normal de negocios, la Compafifa mantenia cownpromisos par contratos no
cancelables de arrendamientos de propiedad en alquiler. Los valores aproximados de los
alquileres son los siguientes: B/.1,121.944 enel 2011 v B/.1,021,780 en el 2012.

Los gastos por propiedades arrendadas por B/2,368,255 (2009: B/.987,518). estaban
registrados como parie de los gastos de ventas. gencrales v adnunistrativos.

Procesos Legales

En el curse normal de sus operaciones, la Compaiiia mantiene pracesos legales en su contra.
En opinion de la Administracion y asesores legales de la Compafiia, estos procesos seran
resueltos favorablemente a la Compafiia, en consecuencia, una provisidn en los estados
financieros al 31 de dicicmbre de 2010 no fue requerida.

14. Gastos de Ventas, Generales vy Administrativos

El detallc de gastos de ventas. gencrales y administrativos sc presenra a continuacion

2010 2009
Salarios v otros beneficios B/ 14,821.782 B/ 11.989 568
Servicios profesionales 207,677 214,502
Servicios publicos 4.097.809 3,103,404
Propaganda 3,403,913 3,123,057
Franquicias 4,091,530 53,341.748
Mantenimientos y rcpataciones (101 481 884,573
Impuestos 717.326 721365
Gastos de alquiler 2.393.403 1,750,558
Gas 715,461 511,796
Seguros 184,042 152,898
Viajes y transportc 218474 163.743
(Gastos de automoviles 341,454 324,898
Seguridad 361.331 257,760
Uniformes 207,503 199,539
Utiles de oficina 187.320 174,897
Provisién para cuentas incobrables - -
Otros 1.985.743 1.595.886

B/. 35.058.271 B/. 28.490 255
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Impuesto sobre la Renta
El gasto de impuesto sobre la renta estd basado en el mayor de los siguientes computos:
a. La tarifa de 27.5% (2009: 30%) sobre la utilidad [iscal.

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables ¢l 4.67%
por la tasa del 27.5% (2009: 30%); es decir. el 1.28% (2009: 1.4%) de los ingresos
gravables (Impuesto minimo alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.28% (2009: 1.4%) de los ingresos, resulta quc
la entidad incurre en pérdidas por razon del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesio
es mayor al 27.5% (2009: 30%), la entidad puede optar por solicitar 1a no aplicacién dcl
impuesto miniino. [n estos casos debe presentarse una peticion ante la Administracion
Tributaria, quien podrd autorizar la no aplicacién, hasta por un término de tres afios.

Para ¢l periodo 2010, la Compafifa reconocid el impuesto en. base al impuesto minimo
altcrmativo (tarifa del 1.28%) de los ingreses. Para el periodo 2009, reconocid como
impuesto sobre la renta el correspondiente al calculo tradicional (tarifa del 30.0%).

El impuesto sobre la renla resultante al aplicarse las tasas vigentes a la utilidad scgun
libros. es conciliado con las provisiones de impuesto sobre la renta que muestran los
cstados financieros, como sigue:

2010 2009

Ltilidad antes de impuesto sobre la renta B/ 3.029.257 B.. 3.683.007
Impuesto sobre la renta correspondieute a, la

utilidad del afio sobre la tasa de 27.5% (2009: 50%) 833.046 B. 1,104.502
Ingresos no gravables y otros incentivos fiscalcs (9,744} (26.744)
Gastos no dedncibles y otras partidas 3,175 4.664
Efccto de célculo de impuesto minimo alternativo 72.021 o -
Provisién para el impuesto sobre la renta B/, 898,498 B/. 1.082.824

De acucrdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaractones de impuesto sobre la reuta de
las comparilas coustituidas en la Republica de Panama estan sujctas a revision por parte de
las autoridades fiscales por los tres {3) dltimos afios, inclusive ¢l afio terminado el 31 de
diciernbre de 2010.
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BGT ?G Trust,
; Inc.

11(302-01)51-19

27 de energ de 2011

Seﬁores‘

COMISION NACIONAL DE VALORES

Ciudad.-

REF.: FIDEICOMISO DE GARANTIA DE LA EMISION DE BONOS DE

FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
Estimados sefiores:
En nuestra condicidén de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de [a serie ff\ de la emisidn
de bonos por USS17,000,000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A., por

este medio certificamos que al 31 de diciembre de 2010, los bienes que constituian el
patrimonic fideicomitido eran los siguientes:

1. Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$10,000,000.00 sobre quince
{15) fincas propiedad del Garante hipotecario, segun se detallan en la Escritura
Publica No.6,274 de 15 de marzo de 2010.

Sin otro particular nos despedimas, quedando a su disposicién para atender cualquier
consulia sobre este particular,

Atentaimente,

BG Trust, [nc.

Valerie Voloj
Gerente

( C) CL/L,LA.JL) < &’ '

Subgerenie

SPAVViyg




REPUBLICA DE PANAMA

PAPEL NOTARIAL

-DECLARACION NOTARIAL JURADA NUMERO CIENTO CUATRO-—( 104) -----

En mi despacho Notarial, en la ciudad de Panama, capital de la Republica y
Cabecera del Circuilo Notarial del mismo nombre, a los diecinueve (19) dia del
mes de abril de dos mil once (2011), ante mi, Lic. TANIA SUSANA CHEN
GUILLEN, Notaria Publica Segunda del circuito notarial de Panama, portadora de
la cédula de identidad personal nimero cuatro-doscientos cuarenia y cuatro-
seiscientos cincuenta y tres (4-244-653), comparecieron personalmente las
siguientes personas a quienes conozco: EDWARD JOSHUA HENRIQUEZ LEVY,

varén, panameno, mayor de edad, casado, con cédula tres-treinta y cuatro-

doscientos ochenta y siete (3-34-287), JOSHUA JAY HENRIQUEZ LEONARD,
varon, panameno, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula
ocho- trescientos noventa-doscientos (8-390-200), LIZBETH ANN HENRIQUEZ
LECNARD, mujer, panamefia, mayor de edad, casada, vecina de esta ciudad, con
cédula ocho- doscientos treinta-mil ciento setenta y uno (8-230-1171), y HORACIO
MORENO JUAREZ, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta
ciudad, con cédula ocho- ciento sesenta y tres-mil jrescientos ochenta y ocho (8-
163-1388), personas a quienes conozco, Presidente, Tesorero, Gerente Generat y
Gerente Financiero, respectivamente de FRANQUICIAS PANAMENA, SA.,
sociedad debidamente inscrita a la ficha treinta y nueve mil cuatrocientos noventa
y seis (39496), rollo dos mil doscientos catorce (2214), imagen ciento diecisiete
{117), de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Pablico, todos con
residencia en Urbanizacidon Industrial, calle Harry Eno, Bethania, Distrito de
Panama, persona a guien conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo siete ocho-~ cero dos (78-02) de catorce (14) de octubre
de dos mil dos (2002), de la Comisidbn Nacional de Valores de la Republica de
Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento y con

anuencia a lo gue sefiala el Articulp 385 del Cédigo Penal que versa sobre el

falso testimonio, manifestd o siguiente:—

PRIMERO: Declaramos bajo la gravedad del juramento que:

a. Que cada unoc de los firmantes ha revisado el Estadc Financierc Anual

L




correspondiente a Franguicias Panamena, S.A., carrespondiente al periodo fiscal
finalizado el treinta y uno (31) de diciembre del anc dos mil diez (2010).~-+---~--------
b. Que a sus juicios, los Estados financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre
hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1)
de mil novecientos noventa y nueve (1888) y sus reglamentos, o que deban ser
divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean
tendenciosas o engafosas a la fuz de las circunstancias en las que fueron

hechas.

c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus
aspectos la condicion financiera y los resultados de las operaciones de
Franquicias panamenfa, S.A., para el pericdo correspondiente del primero (1) de
enero de dos mil diez (2010), al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil diez

(2010)

d. Que los firmantes:

d.1-Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos

en la empresa.

d.2- Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacién de importancia sobre Franquicias Panameria, S.A., sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante ! periodo en el que los reportes han sido

preparados.

d.3- Han evaluado la efectividad de los controles internos de Franquicias
Panamefia, S.A., dentro de los noventa (80) dias previos a la emision de los

Estados Financieros.

d.4- Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la
efectividad de los controles internos con base en |as evaluaciones efectuadas a

esa fecha.

e.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Franquicias

Panamefias, S.A. lo siguiente:




REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

e.1- Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del diseflo y
operacion de los confroles internos, que puedan afectar negativamente [a
capacidad de Franquicias Panamefia, S.A., para registrar, procesar y reportar
informacién financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en

los controles internos

e.2- Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a [a administracion u

otros empleados que ejerzan un roi significativa en la ejecucion de los contrales

internas de Franquicias Panamerias, .S.A.
f- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores exernos |a
existencia o no de cambios significativos en los controles internos de Franquicias
Panamefas, S.A., o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma
importante tales caontroles con posterioridad a la fecha de su evaluacién,
incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Comision Nacional de

valores.

En fe de lo arriba expuesta firmo este documento en la ciudad de Panama,
Republica de Panama, a los diecinueve (19) dias del mes de abril del afio dos mil
once (2011).

Leida como le fue la misma a lps comparecientes, a quienes conoxco, la

encantraron conforme, le impartié su aprobacién y la firma por ante mi la Notaria

que doy fe.
LOS DECLARANTES

G\ W

EOWARD

OSHUA HENRIQUEZ LEVY  JOSHUA JAY HEN ZLEONARD

A~

e A
PR o ; Todz TANIA SUSANACHEN GUILLER
AN e e wntann Bibiso Seaundes
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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionista dc
Inmobiliaria Hentolwol, S, A.

FHemos anditado los estados financieros que se acomparian de Inmobiliaria Hentolwol, S. A.
(la *Compaiiia™), que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2010 y los estados
de resultados, de cambios en el patrimonio del accionista y de flujos de efective por el afio
terminado ¢n esa fecha, y un resumen de las politicas de contabilidad significativas v otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administraciou por los Estados Financieros

I.a Administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable
de estos estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, v por el control interne qgne la Administracién deterinine sea necesario para
permitir la preparacion de estados financieros libres de errores significativos, ya sea debido a
fraude o error.

Responsabilidad del Anditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financicros
basados cn nnestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas Normas requieren que cumplamos con requerimientos
€ricos y que planifiquemos ¥ cjecutemos Ja auditoria para obtener una scguridad razonable de
que los cstados financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
importes y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores
significativos c¢n los cstados finaucieros, ya sea debido a fraude o error. Al realizar estas
evaluaciones de riesgo el auditor considera el control iutemo relevante para la preparacién v
presenlacion razonable por parte de la entidad de los estados financieros, con el objeto de
disehar los procedimieutos de auditorfa quc son apropiados de acuerdo a las circunstancias,
pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la
enlidad. Una auditoria incluye también, evaluar lo apropiado de los principios de contabilidad
ulilizados vy la razonabilidad de las estimaciones de contabilidad elecluadas por la

o

Administracién, asi como evaluar la presentacion de conjunto de los estados finaucieros.



A la Junta de Directores v Accionista de
[nmobhiliaria Hentolwol, S. A.
Pagina 2

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

Base para la Opinion Calificada

Tal como se indica en la Nota 3, la Compafila 1nantiene una inversion en asociada
contabilizada al wvalor patrimonial. Esta asociada sc¢ dedica al cultivo de plantaciones
forestales que son rcgistradas al costo. Esta politica no esta de acuerdo a la Norma
Internacional de Contabilidad 41, la cual requiere gue los actives bioldgicos se registren a su
valor razonable, menos los costos estimados de venta. Si se registraran los activos biolégicos
al valor razonable. tendrian un efecto directo en la valuacion de esta inversion. Este es el
resultado tomado por la Administracion y gue ocasiond en nuestra opinion con salvedad de la
auditoria sobre los estados financieros relativos al ane 2009, Esta situactén se mantiene igual
para el periodo 2010. La Comnpaiia no ha cuantilicado el elecio de reflejar estos activos
bioldgicos a su valor razonable v los efectos de la inversion en la asociada, para el 2010 v
2009, tal como lo requicre la Norma Intemacional de Contabilidad 41,

Opinion Calificada

En nuestra opimon, excepto por Jos efectos del asonto descrito ¢n ¢l parrafo Base para la
Opinion Calificada, incluvendo las cifras correspondientes dcl afio 2009, los esrados
financieros presentan tazonablementc, en todos sus aspectos importantes, la situacién
financiera de Inmobiliaria Hentolwol, S. AL al 31 de diciembre de 2010. v su desempeito

financiero v sus flujos de efcctivo por el afio terminado en esa techa, de contformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Enfasis de Asunfo
Tal como se describe en la Nata 8 a los estados financieros. la Compafiia es parte de un grupo

de empresas relacionadas que mantienen saldos y transacciones significativos entre si.
Nuestra opiniéu no estd caliticada respecto a este asunto.

?n‘cwfa,\-u WW/
29 de junio de 2011
Panama. Republica de Panama



Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Balance General
31 de diciembre de 2010

Activos

Activos circulantes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto (Nota 4)
Gastos pagados por anticipado

Total de actives circulantes

Activos no circulantes
Inversion en asociada (Nota 5)
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas (Nota §)
Propicdades de inversion (Nota 6)
Impuesto sobre la renra pagado por anticipado
Otros activos

Total de actives no circulantes
Total de activos

Pasivos v Patrimonio del Accionista
Pasivos eireulantes
Porcién cormente de préstamos bancarios
a corto plazo (Nota 7)
Cuentas por pagar - proveedores
Otros cuenlas por pagar ¥ pasivos acumnulados

Toial de pasivos circulantes
Pasivos no circulantes
Préstainos bancarios a largo plazo (Nota 7)
Cnentas por pagar - compailias relacionadas (INota 8)
Total de pasivos no circulantes
Total de pasivos
Patrimonio del accionista
Capital en acciones: 500 acciones comunes sin
valor nominal
Imipuesto commplementario
Utilidades ne distribuidas

Total de patrimonio del accionista

Toral de pasivos v patrimonio del accionista

2010 2009
B!. 27226 B/ 36,891
44,924 42.418
7319 3.935
79.669 83.244
103,740 106,182
12,735,391 10.207.631
9.148,505 0,641,048
12,862 17,791
15.680 15.680
22.018.378 19.989.232
O/, 22098047 B/ _20.072.476
B/ 1320157 B/ 142,857
62.89] 28,742
31.061 13.344
1.423,109 184,943
1.368.709 3,983,243
12.927.198 0.635.748
14,295.907 13.618.991
15.719.016 12,803,934
5,245,789 5.245.789
(15,786) (15.786
1,149,028 1.038.5390
6.379.031 6.268.512
B/ 22008047 B/l 20072476

Las notas en las paginas 7 a 17 son partc integral de estos cstados financieros.




Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010

Ingresos

Alquileres (Nota 8)

(fanancia en venta de propicdades de inversion
Utilidad bruta

Gastos administralivos (Nota 9)

Depreciacion y amortizacion

Otros 1ngresos

Utilidad en operacioncs

Gasto de intereses
Participacidn en asociada (Nota 5)

Pcrdida antes del impuesto sobre la renta
[mpnesto sobrc la renta (Nota 10)

Uiihdad (pérdida) neta

2010 2009
B 1,060,014 B/ 1095429
118.124 ]
1.178.138 1.095.429
(467.889) (442.010)
(360,208) (361.197)
1396 {83
351.437 293,107
(230,577) (305.951)
(442) 11
120,418 (12,833)
(4.929) (15.347)
B/ 115489 B/ (28.180)

Las notas en las paginas 7 a la 17 son parte integral de cstos estados financieros.
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Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2010

Capital en Impuesto Utilidades No

Acciones Complementario Distriboidas Total
Saldo al inicio de) afio 2010 R: 3245789 B (15,786) B/ 1,038,539 B/ 6,208,542
Dividendos parados - - (3,000) (3.000)
Utilidad del periodo - - 115.489 115.489
Salda al final del afio 2010 BY_  5.245.78% B/ (15.786) B/ 1,149028 B/ 6,379.031
Saldo al 1nicio del afio 2009 Bs. 5,245,789 B/ (15,730) BY 1,085,719 B/ 06,313,772
Dividendos pagados - - {17,000) (17,000}
Pérdida neta del periodo - - {28 180) (28.180)
Saldo al final del afio 2009 Bs  5.245,789 B/ (15,786) BY.  1.038.539 B 6,268 542

e




Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2010

Flujos de efcctivo por las actividades de¢ operacion
Urilidad (perdida) neta
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con ¢l efective
neto provisto por las aclividades de operacion:
Depreciacion
Ganancia neta en venta de propiedades de inversién
Participacion en asociada
Gasto de intereses
Cambios netos ¢n aclivos y pasivos de operacidn:
{Aumento)} disminucidn en caentas por cobrar - clientes
Aumcunlo en cuentas por ¢obrar - compafiias relacionadas
Disminucion en gastos pagados por anticipado
Disminucion eu impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Disminucion en otros activos
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar - proveadores
Aumento en cuentas por pagar - compaiifas relacionadas
Aumento en otras cucntas por pagar y pasivos
acumulados
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de
gperacion
Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adquisicidn de activos fijos

Producto de la venta en propiedad de iuversion

Efectivo neto provisto por (utilizade en) las actividades
de inversion

Flujos dc efectivo por las actividades de financiamiento
Disminucion cn préstamos bancarios

Dividendos pagados

Efecinvo neto utilizado en las actividades de
tinanciamieuto

{Disminucidn) aumento neto ¢n el efectivo
Etectivo al inicio del ano

Lfective al final del afio

2010 2009
BL 115489 BY (28.180)
360,208 361.197
(118,124 .
442 (1)
230,577 305,951
(2,506) 37,310
(2,527.960) (1,799,230)
(3.584) 8,070
1,929 -
- 28,213
34,149 (18.315)
3.291,450 4,860,778
17717 16.107
(230.577) (305.951)
1.172.210 3.466.139
(8.540) (2.354.797)
250,009 _
231.359 (2.354.787)
(1,428.234) (1.093,474)
(3.000) (17.000)
(1.433.234) (1.110.474)
(9.663) 868
36.891 36,023
B/ 27226 B 36,891

Las notas cn las paginas 7 a la 17 son parte integral de estos estados financieros.
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Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

1.

Organizacion y Operaciones

Inmobiliaria Hentolwol, S. A. (la “Compaiiia”), esta constituida en la Repnblica de Panaind
desde el 20 de junio de 1971 v su actividad principal es la compra y venta de propiedades
para ofrecer ¢l servicio de arrendamiento de locales comerciales para los restaurantes de
comida rapida de sus empresas afiliadas. La Compafiia es una subsidiaria 100% propiedad
de Ientol, S. A.

La oficina principal de la Compaiiia estd ubicada en el Distrilo de Panama, Corregimiento
dc Bethanta, Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno.

Lstos estados (inancieros han sido aprobados para su emision por la Administracion de la
Compaiiia, el 24 de junio de 2011.

Resumen de Jas Politicas de Contabilidad mas Significativas

A continuacion se presenta un resumen de las politicas de contabilidad mds importantes
adopiadas por la Compaifiia en la presentacion de los estados financicros. las cuales han
sido aplicadas consisienlemente con el periodo anterior:

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Intemacionales de Informacion Financiera (NHF). Estos estados financieros han sido
preparados sobre la base de costo.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NITF requiere el uso de
clertas estimaciones de contabilidad criticas. Tambien requicre que la Administracién use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiiia. El
area que involucra estimaciones significativas para los estados financieros estd relacionada
con la estimacidn de las cuentas incobrables, si hubiere.

Norma y revision a normas gque aun ro son cfectivas v no han sido adoptadas con
anticipacion por la Compaiiia

- NIHF 9, "Instrumentos Financieros” Esta nomna es el primcer paso en el proceso de
snstitnir la NIC 39, "Instrumentos IFinancieros: Reconocimiento v Medicion”. 1.a N11F
9 introduce nuevos requisitos para la clasificacién v medicién de los activos nancieros
v es probable gne afecte la contabilidad de los activos financieros. La noyma es
aplicable a partir del 1 de enero de 2013. La Cempania adoptara esta norma a partir
de su vigencia y esrd en proceso de evaluacién del nnpacio en los estados financieros.

- Revision de la NIC 24 (revisada), "Revelaciones sobre Partes Relacionadas”.
Reemplaza a la NIC 24, publicada en 2004. Esta norma revisada es obligatoria para los
gjercicios que comicncen a partic del 1 de enero de 2011. La Compafifa adoprard esta
norma a partir de su vigencia y considera que la misma no tendra efceto marcrial en las
operacioncs de la Compaiiia.



Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas dc Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Inversion en Asociada

Las asociadas son todas las entidades sobre las cuales la Compania tienc intluencia
signilicativa, pero no control, generalmente acompafiada de una participacion entre el 20%
v 50% de los derechos de voto. Las inversiones en asociadas son contabilizadas usando el
mérado de contabilidad de participacién patrimonial, neto de cualgnier pérdida acumulada
por deterioro y son inicialimente reconocidas al costo. La participacion de la Compahia
sobre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquisicién es reconocida en el estado de
resultados.

Cucntas por Cobrar

Las cuenlas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y
subsecuentemente son medidas al costo, menos la provision por deterioro. Una provision
por deterioro para cnentas por cobrar - comerciales es establecida cuando exisle evidencia
objetiva de que la Compafiia no serd capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo
con los rérminos originales. El valor en libros del activo es rebajado a través del uso de una
cnenta de provision. y el monte de la pérdida es reconocido en ¢l estado de resultados.
Cuando nna cucnta por cobrar es incobrable, ¢s dada de baja contra la cuenta de provision.
Las recuperaciones posteriores de los montos previamente dados de baja son acreditadas en
el estado de resultados.

Recouocimiento de Ingresos

El ingreso vonsiste cn €] valor razouable de la consideracion recibida o por recibir de la
venta de bienes v servicios en el curso normal de las aciividades de la Compafiia. La
Conipafiia reconove el ingrcso cuando el monto del ingreso puede ser iuedido con
coufrabilidad. es probable que los beneficios econdémicos futuros luyan hacia la entidad ¥
los criterios especificos havan sido cumplidos por cada una de las actividades de la
Compafifa como se describe abajo.

Alguileres
El ingresa por alquileres se reconoce cuando ¢l servicio es prestado al cliente.



Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2010

2,

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuacion)

Propiedades de Inversién

Estos activos estan presentados al costo menos su depreciacién acumulada.  La
depreciacion es calculada utilizande el método de linea rccta basandose en la vida util
estimada de los activos. Las ganancias y perdidas en descarte o venta de propiedades de
inversion se reflejan en resultados, asi como los desembolsos para reparaciones y
mantenitnientos normales de los activos.

Las mejoras importantes y reparaciones que incrementan la vida Gtil estimada de las
propiedades de inversidn se capitalizan. La vida atil estimada de los activos es como sigue:

Edificio 30 anos
Mejoras a la propiedad 20 - 10 afios
Maquinaria ¥ equipos 4 -10 aflos
Mobiliario, enseres v automaviles 5-10 afios

L.as propiedades de inversidn son revisadas para pérdidas por deterioro siempre que
eventos o cambios cn las arcunstancias indiquen que el valor en libros no puede ser
rcenperable.  Una pérdida por deterioro se reconoce cnando el valor en libro del activo
excede su valor recuperable, el cual es el valor mas alto entre ¢l precio de venta neto dcl
activo y su valor cn nso.

Cuentas por Pagar - Comerciales
Las cnentas por pagar - comerciales son reconocidas inicialmente al valor razonable ¥
posteriormente son 1nedidas al costo amortizado utilizande el método de interés efectivo.

Financiawnientos

Los financiamientos son reconocidos micialmente al valor razonable, neto de los costos
mmcurridos en las transacciones.  Los [inanciamientos son posteriormente presentados al
costo amortizado, cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de mransaccion)
v el valor de redencion es reconocida en el estado de resultados durante el periode de los
[Onanciamientos utilizando ¢l método de interés efectivo.

Provisiones

Las provisioncs son reconocidas cuarndo [a Compaiifa tiene una obligacion actual leepal o
coustructiva como resultado de eventos pasados: es probable que una salida de recursos sea
requerida para liquidar la obligacion y los montos han sido estimados con confiabilidad.
Las provisiones no son reconocidas para pérdidas eperativas futuras.




Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mds Importantes (Continuacidn)

Capital en Acciones

Las acciones comunes son clasificadas como patrimomio.  Los costas incrementales
atribuibles & la emision de nuevas acclones se presentan en el patnmomo come una
deduccidn del producto.

Unidad Monetaria

Los estados financieros se expresan en balboas (B/), unidad monetaria de la Repiiblica de
Panama. la cual esta v se ha mantenido a la par con cl ddlar (US$), unidad monelaria de los
Estados Unidos de Ameérica desde antes de la fecha de inicio de aperaciones de la
Compaiiia.

Administraciéon del Riesgo de Instrumentos Financieros

Factores de Riesgos Financieros

Las actividades de la Compafia cstdn expucstas a una variedad de riesgos tinancieros:
riesgo de mercado (incluyvendo riesgo de tasa de interés) riesgo de crédito y resgo de
liquidez.

Riesgo Je Crédito

La Compariia no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito. La Compafiia
tiene politicas que aseguran que las cuentas por cobrar se limiten al importe de crédiio v las
cuentas por cobrar son monitoreadas periddicamente, si hubiere; estos factores entre otros.
dan por resultado que la exposicién de la Comparfiia a cuentas incobrables no sea
signiticariva.

Riesgo de Flujos de Efective v Riesgo de Tasas de Fiterés

Los ingresos ¥ los flujos de efectivo operativos de la Compaiiia son sustancialmente
independientes de los cambios en las tasas de interés. va que la Compaiiia no tiene activos
impoartantes que generen interés. El riesgo de tasa de interés se origina priucipalmentc por
preéslamas bancarios a large plazo. La Compailia mantiene préstamnos bancarios con tasa de

(nteres fija por lo que no mantiene riesgo de flujos de efectivo de tasa de interés.
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Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

3.  Administracién del Riesgo de Ins¢trnmentos Financieros (Continnacion)

Riesgo de Liguidez

L.a Compafifa requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligacioues. Tara
ello, cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos o en activos de facil realizacién;
ademés, cuenta con lineas de crédito en instituciones financieras que le permiien hacer
frente al cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Coinpafiia por techa de vencimiento.
Dicho analisis se muestra segin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de
efectivo sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiente de menos
de un afio son izuales a su valor cn libros. debido a que el efecto del descuento no es
significativo.

Menos de un aio De 1 a 5 aiios Mas de 5 afios

31 de diciembre de 2010

Préstamos bancarios GBS 1.329.1537 B/ |.368,709 B:. -
Cuentas por pagar - comerriales 02 891 - -
(Orras cuenias por pagar i1.0at - -
31 de diciembre de 2009

Préstamos bancarios B/ 142857 B 3983243 B/, -
Cuenrtas por pagar - comerciales 28,742 - -
Otras cuentas por pagar 13,344 - -

Administracion de Riesgo de Capital

El objctivo de la Compaiiia en ¢l mancjo del capital cs el de salvaguardar la habilidad de la
Compafia para continuar como negocio en marcha, con el objetivo de proveer retornos a
sus accionisias y beneficios a otros acreedores v para mautener una estructura optima de
capital que reduzca el costo de capital.

g
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Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

3.  Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacian)
Factores de Riesgos Fiuancieros (confinuacion)
Administracion de Rieszo de Capital (continuacion)

A continuaciéon se presenta la razdn de apalancamiento de la Compania al 31 de diciembre:

20140 2009

Total de préstamos v arrendamientos

por pagar (Nota 7) B, 2.697.866 B/ 4,126,100
Menos: Efectivo 27.226 36.891
Deuda neta 2.670.640 4,089,209
Total de patrimonio 6.579.031 0.268.542
Total de capital B/ 5.049.67 B/ 10357751
Razém de apalancanuento o 30% 39%

Valor Razonable de Instrumentos Financieros
Se asume que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar comerciales, se
aproxima a sns valores razonables, debido a la naturaleza de corto plazo.

4. Cuentas por Cobrar, Neto

Las cucnias por cobrar se presentan a continuacion;

2010 2009
Clientes B/ 49272 B/. 46,766
Provisidn para posibles cuentas incobrables (4.348) (4.348)

B/ 44,924 B 42418

-12-




Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

4,

20

Cuentas por Cobrar, Neto (Continuacion)

Las cuentas por cobrar - clientes incluyen cuentas commientes v delerioradas, como se indica
a continuacion:

2010 2009
Cucntas por cobrar corrientes B/. 44.924 B/. 42.418
{uentas por cobrar deterioradas 4.348 4.348
Total B/. 49272 B/ 46.766

La calidad de crédito de los clientes corrientes ¢s determinada en forma interna cn base a
informacion histérica. La Compafila mantiene un nimero reducido d¢ clientes con una
relacion comercial de mas de un afio los cuales han mostrado un adecuado comportamiento
de credito ¥ los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo acordado.

Durante los periodos 2010 y 2009 la provision para posibles cuentas incobrables no
presentd moyinieutos.

Las cuentas por cobrar deterioradas presentan antigliedad mayor a 90 dias.

Inversidn en Asociada

La inversion en Compaiiia Frutera del Atlantico. S. A. corresponde a la participacién del
2% (2009: 2%); sin embargo, la Compaiia ejerce influencia significaliva en conjunto con
otras enndades del Grupo Hentol. Esta Compaifiia tiene como actividad principal la
siembra, caltive de arboles de teca v ganaderia.

El movimicnto de ¢sta inversion se presenta a continuacion:

2010 2009
Saldo neto al inicio de afio B/, 106,182 B/ 106.171
Participacién en los resultados del afio (442) i1
Saldo neto al final de afo B 105740 B 106.182




inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

N

Inversion en Asociada (Continuacion)

La parnicipacion de la Compafifa en los activos, pasivos. ingresos y utilidad de la asociada

es la sigulentc:

2010 2009
Activos 104,415 B/ 104,399
Pasivos 5,442 3.892
Ingresos 3,847 43226
Ganancia (pérdida) (442) 1]
%a de participacion 2% 2%
Propiedades de Inversion
Las propiedades de inversion se detallan a contiuuacion:
Mobiliario,
Mejoras Epscresy  Construcciin
ala Auty- €n
Terveng Edilicio Propiedad miviles Frocesg Total
{Expresado en Balboas de la Repoblica de 'anamid)
31 de diciembre de 2010
Costo
Saldo al micio Je! afig 3862260 G6A8308] 21403792 1506 210670 13664233
adiriones - - K640 - - Roodd
Retiros (25 |7 (1939231 - - - (2240594}
Saldo al final de ann 3833000 _AT89.057 2412437 1.30& ZHLGZD 13,448 781
Depreciacidn ¥ amorzacion
acumrtfadas
Saldc al inre de ano 2391879 1,330,668 1.306 4.022 287
Drepreciacion v anortizacion 220788 113,258 - 360,208
Retiren. o (82349 _ . - - _ L (82.21%)
Salido al final de afie - _2330448 0 _).6184926 a0 - 4.300.276
¥alor nero en libros
Al 31 de de diciembre 200 3,833,000 4238607 _ 63306 - 210670 9148503
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Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

6. Propiedades de Inversidn (Continuacion)

Mulaliario,
Mejoras Maguinaria Enseresy  Consirucciun
ala * Autp- cn
Terrens Edilicro Fropiedad Equipos misiles Proceso Toual

(Expresado en Balboas de la Repiblica dc Fanama)
31 de diciembire de 2008

Coslo
Salde a) inicio del aho 3304364 6983981 2403792 202226 1.306 339,172 13,434 841
Adiciones 337.896 . - : - 1,796.901 2334797
Reclasitizacion . - (2,123.403) . - - {2.125.403)
Capitalizaciin de construgcion

CN ProCeEso - - 2132403 - - (2.125403y -
Saldo al final de ano 3.862.260 _6.083.081 2403792 _ 02226 1306 _ 210670 _13.664.235
Deprecizcion ¥ amortizacion

acumuladas
Saldo al mico de asio - ZIRETI 1412340 77.273 1,306 - 3,661.001
Depreciaciin y amortizacion - AN L 117828 el - - 361194
Salde al final de ano - 2301 879 1.531). 606K 93,434 1.306 - 4022287
Valor neto en libros
Al31 de diciembre de 2002 3862260 25392002 873124 03792 _ . __210.670 9.641.948

7.  Préstamos Bancarios
Los prestamos bancarios s¢ detallan a continuacion:
2010 2009

Banco Bilbao Vizeaya Argentaria
Préstamos pagaderos en cnoras mensuales a
capital ¢ intereses. eon vencimientos en el
2012 v tasa de terés annal de 6.30% B/ 409,224 B/ 977.679
Banco General, 5. A,
Préstamos pagaderos en cuotas imensuales &
capital e Intereses. con vencimientos en ol
2013 v tasa de interés anual de 7.50% 1.610.,071 2,326,992

The Bank of Nova Scotia
Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a
capital e intereses, eon vencimientos en el

2010 v 2015 y tasa de interés anual de 6.0% 678.571
2,697,866
Menos: Porcidn  corriente  de  préstamos
bancarios 1.325.157
Préstamos bancanos a largo plazo B/ 1,568,709 B/

-15-




. Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

7. Préstamos Bancarios (Confinuacion)

[.a exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interds esta representada
por las [echas de ajuste o revision de tasas de interés. La estructura de vencimientos de los

preéstamos es la siguiente

A un afio
De 1 a3 afios

Saldos ¥ Transacciones con Partes Relacionadas

2009

B/. 142,857
3.983.243

B/. 4.126.100

Un resumen de los saldos v rransacciones con partes relacionadas se detalla a continuacién:

En el Balance General

Cucntas por cabrar
Flental. S. A.
Franguicias Panamenas, S. A.
Night Moon. S. A.

Tatal

Cuentas par pagar
Hentol. S. A.
Franquicias Panamenas, S. A.
Night Moon, S. A.

Tatal
Transacelones

Ingresos por alquiler
(3asros por servicios

2010 2009
B/, 1.252,641 B/. 1,057.64]
8971468 7,156.008
2.511.482 1,993,982
B/. 12.735.391 B/. 10.207.631
B/, 671.902 B/. 92.402
12,215,296 9.543.346
40.000 -
B/ 12.927.198 B/, 9.633.74%
B/ 714,012 B/, 734278
B/, 78,000 B/ 78,000

La Compaiiia presta servicios de alquileres a empresas relacionadas que fonnan parte de

Grupo Hentol, 5. A.

-16-

1} H
-y

AN

ks


http:1368.709

. Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

9.

10.

Gastos de Administracion

El detalle de gastos de administracion se presenta a continnacion

2010 2009
Energia B/. 9,347 B/. 19.253
Mantenimicnto v reparacion 34.297 20,446
Servicios publicos 1,044 2.969
Impucstos 96,319 85,885
Gasto de alquiler 135,045 128,984
Honorarios profesionales 34,621 44,990
Gastos de bienes y raices 71,134 68,177
Segnros 34.107 21,982
Scrvicio de vigilancia 27,212 21,990
Otros 24.759 27.334

B/l 467.889 B/ 442010

Impuesto sobre la Renta

El impucsto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segun libros. es
conciliado con la provision del impuesto sobre la renta quc muestran los estados
financieros, como sigue:

2010 2009

Utilidad (pérdida) antes del impuesto sobre larenta B/ 120.418 B/ (28.180)
Impuesto a la tasa aplicable 27.5% (2009: 30%) 33,114 -
Mas: Efecto fiscal de gastos exentos no deducibles 4682 -

Efecto de asumir calenlo alternativo - 15,347
Menos:
Efecto fiscal de ingresos no gravables

Incentivos Fiscales (383) -

(Ganancia en venta de propiedades de inversion (32.484} -
Impucsto sobre la renta 27.5% (2009: 30%) B/ 4929 Bi 15347

De acuerdo con las regnlaciones fiscales vigentes. las declaraciones de rentas de los
Gluimos tres afios. inclusive el afio 2010, cstdn snjctas a revision por parte de las
antoridades.
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Night Moon, S. A.

Informe y Estados Financieros
31 de diciembre de 2010



Night Moon, S. A.

indice para los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

Piginas
Informe de los Auditores Independientes 1-2
Estados Financicros:
Balance General 3
Estado de Resnltados 4
Lstade de Cambios en el Patrimonio del Accionista 5
Estado de Flujos de Efcctivo 6

Notas a los Estados Financieros 7-11



FricewaternouseCopn Prnamd

5
Frogwae=ooseCooe-as S8

n

Ave Samasl Lews
Aparads 0818-057 10

Zl Jorade. Farema B

LT

Te-wicno (50712

Fax (D070 2345327

Informic de Ios Auditores Independientes

A la Junta Directiva v Accionista de
Night Moon, S. A.

Hemos auditade los estados [inancieros que se acompatian de Night Moon. S, A, (la
“Compaiiia™), que comprenden el balance general al 31 de dictembre de 2010 vy los estados de
resultados, de cambios en el patnmonio del accionista y de tlujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha. v un resumen dec las politicas de contabilidad significativas y otra
informacion explicaliva.

Responsabilidad de la Administracion por los Estades Financieros

La Administracion de la Companlia es responsable por la preparacion y presentacion razonable
de estos estados financieros de acuerdo con las Normas Intemacionales de Informacidn
Financiera, v por el control interno que Ja Administracion determine sea necesario para permitir
la preparacién de estados financieros libres de errores significativos, ya sea debido a fraudc o
error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobrc estos cstados financieros basados
en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Intcrnacionales de
Auditoria.  Esas Normas rcquicren quc cumplamos con rcquerimientos €Ucos vy que
planifiquemeos y cjecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de gne los estados
financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria accrca de los
importes ¥ revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos selcccionados dependen
del juicio del auditor, mncluyendo la evaluacidén de los riesgos de errores significativos en los
cstados financieros. yva sca dcbido a fraude o error. Al realizar estas evaluaciones de rlesao el
auditor considera el control interno rclevante para la preparacion y presentacion razonable por
parte de la cntidad dc los estados financieros, con el objeto de disefiar los procedimientos de
auditoria que son apropiados de acuerdo a las circunstancias, pero no con el proposito dc
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria incluye
también. evaluar lo apropiado de los principios de contabilidad utilizados v la razonabilidad de
las estimaciones de contabilidad efectuadas por la Administracion, asi come evaluar la
presentacion de conjunto de los estados [inancieros.



A la Junta de Directores v Accionista de
Night Moon, S. A.
Pagina 2

Consideramos que la cvidencia de anditoria que hemes obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion los estados tinancieros que se acompafian presentan razonableniente, en todos
sus aspectos iimportantes., la situacion financicra de la Coinpaiiia al 31 de diciembre de 2010, v su
desempefio financicro v sns tiujos de ciectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con las Norinas [nternacionales de Informacion Financicra,

Enfasis de Asunto

Tal come se desenhe cn la Nota 3 a los estados financieros, la Coinpafiia es parte de un grupo de
empresas relacionadas que mantienen saldos vy transacciones significatives entre si. Nuestra
opinicn no esta cahificada respecto a este asunto.

?rf W@LM

29 de junto de 2011
Panama, Republica de Panama



Night Moon, S. A.

Balance General
31 de diciembre de 2010

2010 2009
Activos
Activos circulantes
Cuentas por cobrar By. - B/. 57.500
Cuentas por cobrar - compailias relacionadas (Nota 5) 104.148 5.000
Total de activos 104,148 62.500
Active no circulante
Propiedades de inversion (Nota 4) 2.446.188 2.478.835
Tolal de activos B/, 2550336 B/ 2.541.335
Pasivos y Patrimoenio del Accionista
Pasivo circulante
Ortras cuentas por pagar B/ 325 B/ 573,000
Pasivo no circulante
Cuenta por pagar - compafiias relacionadas (Nota 3) 2.706.520 2.122.065
Total de pasivos 2.700.643 2.697.065
Palrimonio del accionista
Acciones comunes: 300 emitidas y en circulacion
con valor nominal de B/.10 cada una 2000 3.000
Déticit acumulado (161,509} (160.730)
Total de patrimonio del accionista (156,305} (155.7303)
Tatal de pasivos y patrimonio del accionista B/ 2,330,336 B. 2.541.335

Las notas en las paginas 7 a || son parte integral de estos cstados financieros.
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Night Moon, S. A.

Estado de Resultados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2010

2010 2009
Ingresos por alquileres (Nota 3) B/ 33800 BL -
Gastos administrativos (Nota 6) (63.732) (71,407)
Olros ingreses 44,000 -
Depreciacion ¥ amortizacion 32.647) (532.640)

Pérdida neta (Nota 7)

B/.

__(579) Bi 1104053

Las notas en las paginas 7 a 11 son parte integral de estos estados financicros.

4.



. Night Moon, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019

Saldo al inicio del afio 2010
Pérdida neta del periodo

Saldo al Iinal del afio 2010

Saldo al inicie del afio 2009
Pérdida neta del periodo

Saldo al linal del afio 2009

Capital en
Acciones

B/ 5,000

B/, 5.000

B/. 5,000

B/ 5.000

Déficit
Acumulado

Total

B/. (160,730)

{579)
B/ (161.309)

Bl. (36,677)
(104.053)
B/, (160.730)

B/.(133.750)
(579)

B/.(156,309)

B. (51,677)
(104.053)

B/. (155.730)

Las notas en las paginas 7 a 11 son parte integral de estos estados [inancieros.
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Night Moon, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010

Flujos de efectivo por las actividades de operacién

Pérdida neta B/.

Ajustc para conciliar Ja pérdida neta con el cfectivo
neto provisto por las acnvidades de operacidn:
Depreciacton

Cambios netos en activos v pasivos dc operacion:
Disminucion en cuentas por cobrar
Aumenlo en cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas
Aumento en cuentas por pagar - eompafiias relacionadas
Disminncidn en otras cuentas por pagar

Efectivo neto provisto por las actividades de vperacion

Electivo al inicio del afio

Tfectivo al Ainal del afio B/.

2010 2009
(579) B/ (104,053)
32,647 32,646
57,500 -
(99,148) ;
584,255 71.407
(574.675) ]
- B/. -

Las notas en las pagimas 7 a 11 son partc integral de estos estados [inancieros.
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Night Moon, S. A.

Notas a los Estados Financieros
_31 de diciembre de 2010

Organizacion y Operaciones

Night Moon. S. A. (la “Compania™), esta constituida en la Republica de Panama desde ¢l
14 dc abril de 2008 v su actividad principal es la coinpra v venta de propiedades para
ofrecer el servicio de arrendanicnto de [ocales comerciales para los restaurantes de comida
rapida de sus empresas afiliadas. La Compafiia es una subsidiaria 100% prepiedad por
Henlol. S. AL

La oficiva principal de la Compafila estd ubicada en la Ciudad de Panamé. Corregimiento
de Bethania, Urbanizacidn [ndustrial Los Angeles. Calle Tlarry Eno.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emision por la Administracion de fa
Compafiia, el 24 de junio de 2011.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas

A continuacion se presenta un resumen de las politicas de contabilidad mas impaortantes
adoptadas por la Compaiiia en la presentacion de los estados financieros, las cuales han
sido aplicadas consistentemcintc con el periodo anteriorn

Basc de Preparacion

Los estados financieros de la Comnpania han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). Esios estados finaneieros han sido
preparados sobre la base de costo.

La preparacion de los estados financicros de contormidad con NIIF requiere ¢l uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere gque la Adininistracién use
su juicio en el proceso de la aplicacian de las politicas de contabilidad de la Compania.

Norma v revision a normas que aur no son efectivas y no han sido adoptadas con
anticipacion por la Comparia

- NIIF 9. "lnstrumentos Financieros” Esta norma es el primer paso en el proceso de
sustituir la NIC 39, "Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion”. La NIIF
S introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activos financieros
¥y es probable que alecte la contabilidad de los activos financieros. La norma es
aplicable a partir del 1 de enero de 2015,  La Compaiiia adoptard esta noima a parur
de su vigencia v cstd en proceso de evaluacion del impacte en los estados financieros.

- Revisién de la NIC 24 (revisada), "Revelacionces sobre Partes Relacionadas”.
Reemplaza a la NIC 24, publicada en el 2004, Esta norma revisada es obligatoria para
los ejercicios guc comiencen a partir del 1 de encro de 2011. La Compaiia adoptara
esta norma a partir de su vigencia y considera que la misma no tendréd cfecio material
en las operaciones de la Compariia.



Night Moon, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importaates (Continuaeion)

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable ¥
subsecuentemente son medidas al costo, menos Ia provision por deterioro. Una provisioén
por deterioro para cuentas par cobrar - comerciales es establecida cuando existe evidencia
objetiva de que la Compafifa no scré capaz de cobrar todos los montos vencidas de acuerdo
con los términos originales. El valor en libros del activo es rebajado a traves del uso de una
cuenta de provisién, y el mouto de la pérdida es reconocido en el estado de resultados.
Cuande una cuenta por cobrar ¢s incobrable. es dada de baja contra [a cuenta de provisidn.
Las recuperaciones posteriores de los monios previamente dados de baja son acreditadas eu
el estado de resultados.

Propiedades de Inversion

Estos acrivos estdu presentados al costo meuos su depreciacion acumulada. La
depreciacion es calculada urilizando el método de linea recta basindose eu la vida utl
estimada de los activos. Las ganancias y pérdidas cn descante ¢ veuta de propiedades de
inversion se reflejan en resuliados, asi como los descmbolsos para reparaciones y
mantenimicntos nonnales de los activos.

Las mejoras importanles y reparacioncs que incrementan la vida util estimada de las

propiedades de¢ inversion se capitalizan.  E] edificio es depreciado por un periodo de 30
afios.

[.as propiedades de inversion son revisadas para pérdidas por deterioro slempre que
eventos o cambios en las circunstancias imdiquen que el valor en libros no puede ser
recuperable. Una pérdida por deterioro sc reconoce cnando el valor en libro del activo
excede su valor recupcrable. el cual es el valor mas alto entre el precio de venta neto del
acriva v su valor en uso.

Capital en Acciones

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio.  Los costos incrementales
atnbuibles a la emisién de nuevas acciones se prescntan €n el patrimonio como una
dednecidu del producto.

Unidad Monetaria

Los estados financieros sc expresan en balboas (B/.), unidad monetans: de la Republica de
Panaind, la cual esta y se ha mantenido a la par con el délar (UUS$), unidad monetaria de los
Estados Unidos de Amdrica desde antes de la fecha de inicio de operaciones de la
Compaitia,



Night Moon, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

3.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financicros

Riesgo de Crédiro

La Compania no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito. La Compaiifa
tiene paliticas que aseguran que las cuentas por cobrar se limiten al importe de crédito ¥ tas
cuentas por cobrar son momitoreadas periddicamente si hubiere, estos factores entre atros,
dan por resultado que la exposicion de la Compaiila a cuentas incobrables no sea
significativa.

Riesgo de Flujos de Efectivo y Riesgo de Tasas de Inferés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compariia son sustancialmente
independientes de Jos cainbios en las tasas de interés. ya que la Compania no tiene activos
Importanies que generen interés.

Riesgo de Liguider

El riesgo de liquidez es el rieseo que la Compaiiia encuentre dificultades para obtener los
fondos para cumplir compromisos asociados con os instrumentos financieros. Los flujos
requeridos seran cubiertos con el soporte financiere de la tenedora. La siguiente tabla
analiza los pasivos financieros de la Cowpariia por fecha de vencimiento. Dicho analisis se
muestra a la fecha de veucimiento contractual y son {lujos de efectiva sin descontar al valor
presente del balance. Los saldos con vencimientos de menos de un ailo son iguales a su
valor en libras. debido a que el efecto del descuento no es signilicativo

Menos de un afio DelaSanos Masde3dainos
31 de diciembre de 2010
Otwras cuentas por pagar B/ 325 B/ - B/ -
Compafiias relacionadas - 2,706,320 -
31 de diciembre de 2009
Ofras cuentas por pagar B 373,000 B/ - B/. -
Compafiias relacionadas - 2,122,065 -

Administracion de Riesgo de Capiral

Ei objetivo de la Compaiiia en el manejo del capital es cl de salvaguardar la habilidad de la
Compailia para continuar como negocio en marcha, con el objetivo de proveer retomos a
sus accionistas y beneficios a otros acreedores v para mantener una estructura optima de
capital que reduzca cl costa de capital.

Valor Raconabie de nsrrumentos Financieros

Se asume que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar - comcreiales, s¢
aproxima a sus valores razonables, debido a la naturaleza de corto plazo.

0.



Night Moon, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31de diciembre de 2010

4.  Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion se detallan a continuacion:

Terrenos Edilicios Total
31 de diciembre de 2010
Caosto
Saldo al inicip del afio BfY 1535821 B 975.660 B/ 2511481
Saldo al linal del afio 1.533821 075,660 2.511.481
Depreciacion acemulada
Salde al inicie del afia - 32,646 32,646
Depreciacion - . 32.647 32.647
Saldo al final del afio . - 65.293 _ 65.293
Valor neto en libros B. 1,535,821 B/ 010,367 B/._2446.188
31 de dicicmbre de 2009
Casta
Saldo al inielo def anio B/ 1.535.821 B/ 575,660 B/ 2,511,481
Saldo al final del afio 1.535.821 e 975.660 2.511.481
Depreeciacién acumulada
Saldo al inicie del aflo - - -
Depreciacion - 32.646 32.646
Saldo al final del afio - 312.646 32,646
Valor neto en libros B/ 535821 BfL .. 943014 BY 2478835

I

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
Un resumen de los saldos y transacciones con partes relacionadas se detalla a continuacion:

2010 2009
En el Balance General
Cuentas por cobrar
Franquicias Panamefias, S. A, B/ 64148 B/ 5,000
Inmobiliaria Hentolwol, S, A. 40.000 -

B/ 104,148 B/ 5.000

-10-




Night Moon, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

5. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)

2010 2009

Cueutas por pagar

Franquicias Panameifias, S. A. B/ 194.839 B/, 128,084

Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 2.511.481 1.993.981

B/. 2,706,320 B/ 2,122,065

Transacciones

[ngresos por alquiler B/. 35,800 B/. -

Otros ingresos B/. 40,000 B/. -

Gastos por servicios B/ 63,732 B/. 71,407

La Compafiia presta servicios de alquileres a empresas relacionadas gue forman parte Je
Grupo Hentol. §. A.

6. Gastos Administrativos

El detalle de gastos administrativos se presenta a continuacion

2010 2009
Impuesto de inmueble B/. 00.822 B/. 70.842
Honorarios protesionales 2.000 80
Tasa unica 300 300
Notariales v autenticacion - 125
Otros 610 60

Bi. 63.732 B 71.407

7.  Impuesto sobre la Renta

Para los periodos 2010 v 2009, la Companfa generé pérdida fiscal; en consccuencia, una
provision para impuesto sobre la renia no tue requerida.

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de rentas de los

Oltimos tres afios, inclusive el afo 2010. estin snjetas a revisidon por parte de las
autoridades.

11- Qg/
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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva v Acclonista de
I'iremaster de Panama. S, A.

Hemos anditado los estados financieros yne se acompafian de Firemaster de Panama. S. A. (la
“Compania”). gne comprenden el balance gencral al 31 de diciembre de 2010 v los cstados de
resultados, de cambios en el palrimonio del accionista v de flujos de efectivo por ¢l aito
terminado cn csa fecha, v un resumen de las politicas de contabihidad significativas y owna
informacion explicativa.

Responsabilidad de 1a Administracion por los Estados Financieros

La Administracion de la Compaiiia cs responsable por la preparacion y presentacion razonable
de estos eslados [inancieros de acuerdo con las Nomas Imernacionales de Informacion
Financiera, 3 por el control interno que la Administracion determine sea necesano para permntir
la preparacion de estados financicros libres de crrores signilicalivos. va sea debido a fraunde o
error.

Responsabhilidad dcl Auditor

Nucstra responsabilidad consisle en expresar una opinidn sobre estos cstados financieros basados
cn nuestra audiroria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria.  Esas Normas requieren quc cumplamos con requerimientos &ticos v que
planifiguemos v ejecutemos la auditoria para oblener una seguridad razonable de que los estados
financieros estan hibres de errores significativos.

Una audiloria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de audiloria acerca de los
lportes v revelaciones en los estados financieros. [os procedimientos seleccionados dependen
del juicio del audilor. incluyvendo la evaluacion de los ricsgos de crrares signtficativos en los
cstados financicros. ya sca debido a fraude o error. Al realizar estas evaluaciones de ricsgo cl
auditor considera el control interno relevante para la preparacidn v presentacién razonable por
parte de la entidad de los estados financieros, con el objcto de disenar los procedimientos de
audiloria que son apropiados de acuerdoe a las circumstancias. pero no con cl proposito de
cxpresar una opintdn sobre la efectividad del control intemo de la enuidad. Una auditoria incluye
también. evaluar lo apropiade de los principios de contabilidad wilizados v la razonabilidad de
las estimaciones de contabilidad efectuadas por la Administracion. asi coma cvaluar la
presentacion de conjunto de los estados financieros.



A la Junta de Direclores ¥y Accionista Jde
Firemaster de Panama. S. A.
Pagina 2

Consideramos que la evidencia de auditoria quc hemos obtenido es suficientc y apropiada para
proporcionar una base para nuesira opinién de auditoria.

Base para la Opinion Calificada

Como se indica en la Notw 4 a los estados financieros en las cifras correspondientes del periodo
2009, la Compafila mantenia cuentas por cobrar de dudosa recuperacién por B/.45,781. De
acnerdo a la NIC 39 estas cuentas presentaban delerioro y debian provisionarse. Debido a lo
anterior. nuestra opinion sobre los estados financieros del periodo 2009 fue calificada. Durante
el periodo 2010, la Compaiiia reconocid el deterioro de cstos saldos y elimind estas cuentas por
cobrar. Si este ajuste se hubiese registrade al 31 de diciembre de 2009, las cuentas por cobrar
nelas disminuirian en B/.43,781, las utilidades no distribuidas y la urilidad del periode 2009
disminuirian en B/.43.781. Para el periodo terminado el 31 de dicieinbre de 2010, la pérdida del
periodo disminuiria en B/.45,781.

Opinion

En nuestra opimién, excepto por el efecto descrito en el parrafo de Base para la Opinidén
Calificada, incluyendo las cifras correspondientes dcl afio 2009, los estados financicros presentan
razonablemente. en todos sus aspectos importantes, la situacion [inanciera de Firetnaster de
Panama. S. A. al 31 de diciembre de 2010, y su desempefio [inanciero v sus flyjos de efectivo
por el afic tenninado en esa fecha, de conformidad con las Nonnas Iutemacionalcs de
Informacion Iinanciera.

{Price.wu.!( adhoune
29 de jnnio de 2011
Panama, Repuiblica de Panama



Firemaster de Panama, S. A.

Balance General
31 de diciembre de 2010

Aciivos
Acuvos circulantes
Efectivo
Cucntas por cobrar, neto (Nota 4)
Inventarios - eguipo para la venla
Impucsio sobre la renta pagado por anticipado
Gastos pagados por anticipado
Total de activos circulantes

Activos no circulantes
Adelanto a proyectos

Maguinaria, equipo. mobiliario ¥ mejoras a la propiedad

arrendada, neto, (Nota 3)
Otros activos
Total de pasivos no circulantes

Tortal de activos

Pasivos v Patrimonio del Accionista
Pazivos circulantes
Cuenias por pagar - provecdores
Impuesto sobre la renta por pagar
Ofros cuentas por pagar ¥ pasivos acumulados
Tortal de pasivos circulautes

Pasivos no circulantes

Cuentas por pagar - compaiiias refacionadas (Nota 6)

Frovisidn para prima de antigiiedad
Total de pasivos no circuluntes

Toral de pasivos

Patrimonic del accionista

Capital en accioncs: 300 acciones comunes, emitidas v

¢ clreulacidn. sin valor nomiinal ¥ 300 acciones
preferidas con valor nominal de B/.10 cada unu
Impuesto complementario
Uhlidades no distribuidas
Total de patrimenio del accionista

Total de pasivos v patrimonio de¢l accionista

2010 2009

B/. 28.468 B/ 14.656
190,879 343,191
142.246 189.045
49,755 -
4.402 4.197
415.750 583.389
11312 83.099
276,848 203,486

B 16.640 15,300
304,800 301.885

B\ 720550  BL__ 885274

B/. 33,758 B/ 143,608
] 19983
18.823 16.501
52.581 180.092
627,636 511,123
15.265 12.587
642.921 523.710
693,502 703.802
12.950 12,930
(1.875) (1,875)
13.973 170.397
25.048 B 181.472

B’ 720550 B/. _ 885274

Las notas en las paginas 7 a 15 son parte integral de estos estados financicros.
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Firemaster de Panama, S. A.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010

Ingreso
Venlas nelas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de ventas, generales y adminislrativos
(Notas 6 v 7)

Depreciacion y amorrizacion

Ingresos por servicios dec monitorco de alarmas (Nota 6)
Olros ingresos

(Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 8)

(Pérdida) utilidad ncta

2010 2009
B/ 801.640 B/ 1.061.047
(474.870) (685.312)
326.770 173.735
(620,662) (512,607)
(60,550) (51.573)
347.816 355.304
531 440
(332.865) (208.438)
(6.095) 167,297
- (49.978)
B (6.095) B/ 117319

Las notas en las paginas 7 a 15 son parte integral de estos estados financieros.
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Firemaster de Panama, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por el afno termitlado el 31 de diciembre de 2010

Capital en Impuesto Urilidades no

Accigues Complementario _Distribuidas Total
Saldo al 1 de enero de 2010 B:. 12930 B, (1.875) B, 170397 B 181,472
Dividendos pagados - - (150329 {130,329)
Perdida neta del periodo - - (6.095) (6.09%)
Saldo al 31 de diciemlie de 2010 B/ 12950 BYL (1.87%) B.. 13973 B- _25.048
Sazldo al | de enero de 2009 B/. 12.050 B (1,875) B:. 83078 B/ 94,153
DBividendos papados - - {30000} {30.000)
Utilidad neta del periodo . - - 11731 117319
Saldo al 31 de dieiembre de 2009 B 12950 B (1875 B/ _170.397 B/ 181472

Las notas cn las paginas 7 a 15 son parte integral de estos estados financieros.



Firemaster de Panama, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2010

2010 2009
Flujos de efectivo por las actividades de operacion
(Pérdida) utilidad neta B/ (6.095) B/, 117,319
Ajuste para canciliar la (pérdida) utilidad neta con el
efectivo provisto por las actividades de operacion:
Depreciacion 60,350 51,575
Provision para primna de anligiiedad neto de pagos 2.678 1,868
Canbios netos en achvos y pasivos de operacién:
Adelanto en construcelon 71.787 235,304
Disminucion en cuentas por cobrar - clientes 154312 83212
Aumento en impuesto sobre la renta pagado por
anticipado (49.755) -
Disminucién en inpuesto sobra la renta por pagar (19.983) -
Disminucion (aumenlo) en inventarios 46,799 (25,861)
Disminucidn (aumento) en gaslos pagados por
anticipado 95 (2.930)
Aumento en otros activos (1,340} {3,58%)
Disminucion en cuentas por pagar proveedores (109.850) (429.994)
Aumento en cuentas por pagar - relacionadas 116,553 303,123
Aumenro (disminueion) en otras cuentas por pavar y
pasivos acumulados 2322 (8.196)
Efectivo neto provisto por actividades de operacién 268.053 109.816
Flujos de efective por las actividades de inversion
Adquisicion de activos tijos v cfecrivo neto utilizado en
lus actividades de inversion (133.212) (58.075)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Dividendos pagados v efective neto utilizado en las
actividades de financiamiento _(150.329) (30.00)
(Dismuinucién) aumento neto en el efectivo (16,188) 21,741
Efective al Inicico del afio 44.656 22915
Efectivo al final del ario B/ 28.468 B/ 44,6560

Las notas en las paginas 7 a 15 son parte integral dc cstos estados financieros.

-6-
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Firemaster de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

1.  Organizacion ¥ Operaciones

Firemaster de Panama. S. A. (la “Compafifa™), esta constituida en la Republica de Panama
desde el 24 dc noviembre de 1983 y su actividad principal es el servicio de veuta,
11stalacion, inspeccion v recarga de extintores. Posteniormente, crea la division de alannas
contra incendios, robos y asaltos; olreciendo un servicio inregral en materia de seguridad.
La mayortia de sus operaciones estan localizadas en la ciudad de Panamia. La Compafiia es
una subsidiaria 100% propiedad de Hentol. 8. A.

La oficina principal de la Compaftia est ubicada en el Distrito de Panama, Correcimiento
de Berhania, Urbamzacidn Industrial Los Angeles, Calle Hary Eno.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emision por la Adminisrraciéu de la
Compaiiia. el 24 de junio de 2011.

r

2. Resunmen de las Politicas de Contabilidad mias Significativas

A continuacion se presenta un resumen de Ias politicas de contabilidad mas importantes
adoptadas por la Compania en la presentacién de los estados financieros. las cuales han
sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior:

Base de Prcparacidn

Los cstadoes tinancieros de la Comparila han sido preparados de acuerdo con las Normas
Intcrnacionales de Informacién Fmanciera (NIIF). Esros estados financieros han sido
preparados sobre 1a base de costo.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
cicrtas estimaciones de contabilidad criticas. Tainbién requicre que la Administracion use
su juicio en el proccso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compafiia.
Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o dreas donde los supuestos
y estimacioncs son significativos para ios estados financieros estan relacionadas con la
estimacién de cueutas incobrables v la estimacién de la reserva para obsolescencia de
inventario. si hubiere.

Norma y revision a normas quc gun no son efectivas v wo han sido adoptadas con
anticipacion por la Compahica

- NIIF 9. "Tustrumentos Financeros” Esta norma es el primer paso en el proceso de
sustituir la NIC 39, "lustrumenros I'inancieros: Reconocimiento v Medicién". La NIIF
9 introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activas financieros
vy es probable que afecte la conrabilidad de los actives financieros. La norma es
aplicable a partir del 1 de cnero de 2015, La Compaiifa adoprard esta norma a partir
de su vigencia y estd en proceso de evaluacion del impacto en los estados financicros.

/

|

Va
/

\



Firemaster de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de Jas Politicas de Contabilidad mas Significativas (Coutinnacion)

Norma y revision a normas que aun no son efectivas y no hun sido adoptadas con
anticipacion por la Compania (continuacion)

- Revision de la NIC 24 (revisada), "Revelaciones sobre Partes Relacionadas”.
Reemplaza a la NIC 24, pnblicada en 2004. Esta norma revisada es obligatoria para los
ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2011, La Compafifa adoptara esta
norma a partir dc sn vigencia y considera que la misina no tendré efecto material en las
operaciones de la Compaifiia.

Cuentas por Cobrar

Las cnentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable ¥
subsecuentemente son medidas al costo amoruzado usando el método de interés efectivo.,
menos la provisién por deierioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar -
comerciales es establecida cnando existe evidencia objetiva de que la Compariia uo serd
capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con los términos originales, Ll
valor en libros del aclivo ¢s rebajado a traves del uso de una cuenta de provision, ¥ cl
monto de la pérdida es reconocido en el estado de resultados. Cuando una cucnta por
cobrar es incobrable, es dada de baja contra la cuenta de provisién. Las recnperaciones
posteriores de los montos previamente dados de baja son acreditadas en el estado de
resultados.

Inventarios

Los inventarios se presentan al valor mas bajo entre el costo v ¢l valor neto de realizacion.
El costo para los inventarios de productos terminsdos es determinado usando costo
promedio. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el enrso normal
del negocio. menos los gastos variables de venta aplicablcs.

Recunocimicnto de Ingresos

[l ingreso consiste en el valor razonable de la consideracidn recibida o por recibir de la
venta de bienes v scrvicios cn el curso normal de las actividades de la Compafiia. La
Compariia reconoce el ingreso cuando ¢l monto del ingrese puede ser medido con
confiabilidad. es probable que los beneficios econdmicos futuros fluvan hacia la entidad y
los criterios especificos havan sido cumplidos por cada una dc las actividades de la
Compafiia como s¢ describe abajo.

Ventas de Dienes
Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada ¥ aceptada por el cliente, o
cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de descuentos.

Venta de Servicio
Los ingresos por servicios se reconocen al momento de completar la orden de trabajo.

NG
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Firemaster de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continnacién)

Magquinaria, Equnipo, Mobiliario ¥ Mejoras a la Propiedad Arrendada

Estos activos estdn presentados al costo menos sn depreciacidn v ainortizacion acumnladas.
[.a depreciacidn y amortizacion son calculadas ntilizando el método de linea recta
basandose en fa vida utl estimada de los activos. Las ganancias y pérdidas en descarte o
veiita de activo fijo se reflejan en resultados, asi como los desembelsos para reparaciones y
mantenimientas normales de los activos.

Las mejoras importantes vy reparaciones que incrementan la vida util estimada de los
activos se capitalizan. La vida 1itil estimada de los activos es como sigue:

Mejoras a la propiedad 20 - 10 afios
Magquinaria y equipos 4 - 10 afios
Mobiliario, enseres y antomoviles 5 - 10 afios

Los activos fijos son revisados para perdidas por deterioro siempre que eventos o cambios
en las circnnstancias indiguen que el valor en libros no puede scr recuperable. Una pérdida
por deterioro se reconoce cuando el valor en libro del active excede su valor recuperable, €l
cual es el valor més alto entre el precio de venra neto del activo ¥ su valor en uso. Para los
propositos de evaluar el dererioro, se agrupan los activos al nivel mas bajo para que los
[fujos de efeclivo sean identificables separadamente.

Bencficios 2 Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con ¢l Coédigo Laboral de la Republica de Panamd, los empleados con nn
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacidn
laboral, nna prima de antigliedad, equivalentc a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacion laboral. [n adicidn. la Ley
No.44 de 1995 establece que las compariias deben realizar una contribucion a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiiedad. [sta coutribucidn es determinada
en base a la compensacion pagada a los empleados. El aporte del aiio ascendié a B/.2,578
(2009: B/2.336).

Seguro Social

De acnerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2003, las compafiias deben realizar
conrribneiones mensnales a la Caja de Segure Social en base a nn porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parle de estas contribuciones es ntilizada por el
Estado Panameno para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.



Firemaster de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacién)

Cuentas por Pagar - Comerciales
Las cuentas por pagar - comerciales son reconocidas inicialmente al valor razonable y
posteriormente son 1nedidas al costo amortizado utilizando ¢l método de interés efectivo.

Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando ta Compaiia lene una obligacion aclual legal o
constructiva como resultado de eventos pusados; es probable que una salida de recursos sea
requerida para liquidar la obligacién y los montos han sido estimados con confiabilidad.
Las provisiones no son reconocidas para pérdidas operativas futuras.

Capital en Acciones

Las acciones comwes son clasificadas como patrimonio.  Los costos incrementales
atribuibles a la crmisidn de nuevas acclones se presentan en el patrimonio como una
deduccién del producto.

Unidad Monetaria

Los estados financieros se expresan en balbeas (B/.), unidad monetaria de la Republica dc
Panamad, la cual estd ¥ se ha mantenido a la par con el délar {(USF), unidad monetana de los
Estados Unidos de Aménca desde antes de la fecha de inicio de operaciones de la
Compaiiia.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones. la Compaftia estd expuesta a una variedad de
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacidn de politicas y
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros. el riesgo de
tasas de interés, el riesgo de crédito v ¢l riesga de liquidez.

Riesgo de Flujos de Efectivo v Valor Razonable sobre 1a Tasa de Interés

Los ingresas v los flujos de efectivo operativos de la Compania son sustancialmente
independientes de los cambios en las tasas de interés, va que la Comnpafiia no tiene activos
mmportantes que generen (nterds. excepto por los cxcedentes de etectivo.

El riesgo de tasas de interés se origina principalmente por préstamos bancarios a largo
plazo.  Asimismo. los préstamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de interés
variables exponen a la Compaiiia al riesgo de flujos de efectivo. La Compaiiia no mantiene
préstamos bancarios.
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3.

Administracién dec] Ricsgo de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar ¥ consiste en que la
contraparte sea incapaz de hacer frente a la obligacian contraida. El efective en banco cs
depositade en instituciones de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de
crédita originado por cuentas por cobrar - comerciales, la Compania mantiene politicas
para asegurarse que las ventas a crédito sc realizan a clientes que tienen una adecuada
historia crediticia.  Se establecen plazos de papo especificos en funcidn del analisis
periddica de la capacidad de pago de los clientes. No existe una concentracion de deudares
en las cuentas por cobrar.

Riesgo de Mercado

Riesgo Cambiario

Los activos y pasivos estan denominados en balboas iB/)), la mnoneda local, por lo que no
estd sujeta a pérdidas por fluctuaciones cambiarias en ¢l valor de la moneda local con
respecto a las monedas funcionales de los difcrentes pafses.

Riesgo de Precio
La Compafiia no estd expuesta al riesgo de precio, principalmente por no mantencr activos
en INversiones en acciones y/o valores.

Ricsgo de Lignidez

I.a Compania requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para
ello cuenta con suficiente efectivo en caja v bancos o en activos de facil realizacion,
ademds cuenta con lineas de crédito en instituclones financieras que le permiten hacer
trente al cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financleros de la Compafia por fecha de vencimiento.
Dicho andlisis se muestra scgun la lecha de vencimiento contractual v sou flujos de
efectivo sin descontar al valor presenre del balance. Los saldos con vencimiento de inenos
de un afio son iguales a su valor eu libres, debido a que el efecto del descuento no es
sipnificativo:
Menos dc Mas de
Un Ano De 1 a5 anhos 5 Afios

31 de diciembre de 2010

Cuentas por pagar - comerciales B/. 33,758 B/, - B/ -
Otras cueulas por pagar 18,823 - -
31 de diciemhrce de 2009

Cuentas por pagar - comerciales B/, 143,608 B/ - B/. -
Otras cuentas por pagar 16,301 - -
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3.  Administraciéon del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacién)

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad dc [a
Compafiia para continuar coma negoclo en marcha, usi como mantener una estructura de
capital 6ptima que reduzca cl costo de capital.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros
Se asume que ¢l valor en libros de las cuentas por cobrar v por pagar - comerciales, se
aproxima a sus valores razanables, debido a la naturaleza de corto plazo.

4,  Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacion:

2010 2009
Clientes B/, 190.879 B/, 347274
Provisién para posibles cuentas incobrables - (2.083)

B/ 190.879 B/l 345191

Las cuentas por cobrar incluyen cuentas corrientes, vencidas no deterioradas v detertaradas.
como se Indica a continuacion:

2010 2009
Cuentas por cobrar coirientes B. 142,401 B/ 218.280
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 39615 83,213
Cuenras por cobrar deterioradas 8.865 43.781
Total B/ 190879 Bi. 347274

La calidad dc crédito de los clientes corrientes ¢s determinada en forma interna en base a
informacién historica. La Comnpafiia mantiene un numero reductdo de chentes con una
relacion comercial de mas dc un afio los cuales han mostrado un excelente comportamiento
de crédito v los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo acordado.

S10-




Firemaster de Panama, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2010

4.  Cuentas por Cobrar, Neto

El movimicnto de la provision para posibles cuentas incobrablcs es el siguiente:

2010 2009
Saldo al inicio del afio B/ 2.083 B;/. 3.789
Castigos {2.083) (1.706)
Saldo al final del afio B/ - B/. 2.083

[Las cucntas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a S0 dias ¥ no prescntan
problemas de cobrabilidad.

';Jl

Maquinaria, Equipo, Mobiliario ¥ Mcjoras a la Propiedad Arreudada, Neto

La maquinaria, equipo, mobiliatio ¥y mejoras a la propiedad arrendada se detallan a

continuacion:
Mejoras Moabiliario,
ala Magquinaria Enseres y
Propiedad v Equipo Automévriles Total
31 de diciembre de 2010
Costo
Saldo al (nicio del aro B/. 103,316 B/ 396,646 B.. [87.5341 B, 687,703
Adiclones 4.000 72,823 37087 133,912
Saldoe al final de afio 107.516 469 471 -44.628 821,615
Depreciacion ¥ amartizicidn
acumuladas
Salde al inicio de ailo 51,431 314,053 118.733 484,217
Depreciacion y amortizacion 6.618 27.786 26.146 o0 530
Salde al final de anfo 58,049 341.839 144.879 544.767
Yalor neto en fibros
al 31 de diciemnbre 2010 B, 49,467 BL 127,632 B 99749 BS 276,848
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5.  Magquinaria, Eqgnipo, Mobiliario y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto
(Continuaeion)
Mejoras Mobiliario,
ala Maquinaria Enseres y
Propiedad ¥y Eqnipo Automaviles Total
31 de diciembre de 2009
Costo
Saldo al inicio del afo B 1053.516 B/ 504,465 B/ 21,647 B/ 020 628
Adiciones - 23.841 34234 SR.075
Transferencia entre categarias - (151.660}% 131.660 -
Saldo al fipal dc afo 103,516 396.646 187.541 687.703
Depreeiaciom y amortizacion
acunmmladas
Saldo al inicie de afio 44,921 368,935 18,786 432,042
Depreciacion ¥ amoriizacion 6510 24979 20,086 31,575
Depreciacion y amortizacion _ - (719.861) 79.861 -
Saldo al final de afio 51.43] 314.055 118.733 184217
Valor neto en libros
al 31 de dicieinbre 2000 B/ 52083 B. &§2565 BL 68.808 B 203,486

6. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumen de los saldos y transacciones con partes refacionadas se detalla a continuacion:

2010 2009
Saldos
Cuentas por pagar B/, 627656 B/ 511,123
Transacciones
Ingresos por servieios de alarmas 11,520 11,385
(Gastos por servicios 10,296 10,296
Gasto de alquiler 15,000 15,0060
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7.

Gastos de Ventas Generales y Administrativos

El detalle dc gastos de ventas generales v administrativos se presenta a continuacién:

2010 2009
Salarios y otros beneficios B/ 235,134 B 192,318
Servicios profesionales 58.981 50.323
Scrvicios publicos 20,365 39.382
Propaganda 6.015 7.254
Mantcnimiento y reparacioncs 22,110 33.170
Impuestos 7.589 7,087
Gastos de alquiler 15,000 15,000
Seguros 14,623 9,131
Viajes v transporte 19,846 11,760
Gastos de antomoviles 30,494 30,128
Unitormes 809 1.980
Ultiles de.oficina 12,796 11.318
Otros 176.900 110.266

B/l 620.662 B/, 519117

Impuesto sobre Ia Renta

La provisién del impuesto sobrc la renta del periodo 2009 pucde scr conciliada con ¢l
impuesto sobre la renta mostrado ¢n los estados financicros, asi:

2009
Utilidad antes de impuestos B, _167.297
Impucsto sobre la renta correspondiente a.
la utilidad del afio sobre la tasa de 30% B/, 38,189
Ingresos no gravables vy otros incentivos fiscales (211)
Pravision para impuesto sobre la renta B/ 49 978

Durante el periodo 2016, la Compafiia inenrrié en pérdida fiscal; en consecuencia, una
provision para impuesto sobre la renla no fue requerida.

De acuerdo a regnlacioncs fiscales vigentes, las declaraciones de impucsto sobre la renta de
las compafiias constituidas en Ja Republica de Panamna estan sujetas a revision por parte dc
las autoridades tiscales por los tres (3) ullimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2010.
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