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Aria terrnlnado el 31 de diciembre de 2012 

VALORES QUE HA REGISTRADO 

L Bonos ccrporauvos (81.17,000,000,00) 

Mediante rtesoacron de la Comisi6n Naconal de vaiores. No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 sa autorizc ra Emision 
Publica de Bonos Corporatlvos sequn las siguienies condiciones' 

Pecha de la oterta: 12 de marzo de 2010
 
Mento de la Emisi6n:
 Diecisiete Millones de Dolares (USS17,000.000). mcneoa de curso legal de los 

Estados umoos de America emmoos en las siquientes Series 
Serie A: USS 10,000,000 
serte B: USS 7,000,000 

Fecha de Vencimiento:	 Bonos Corporalivos Serle "A" 12 de marzo de 2017, 
Bonos Corporatwcs Serle ''8'' 12 de rnarzo de 2020 

11. aonce Corporatlvos (BI.15,000,000.00) 

Median'e Resnlucicn de la Supenntendencra del Mercado de valores, No. SMV 365·12 de 29 de octubre de 2012 se 
autonzc la Emlsion Publica de Bonos Corpcrauvos, par uo monte no mayor de Cincuenla Millones (USS50 DC-O,OOO), sepun 
las siquientes condiciones: 

Fecha de la Oferta:	 29 de octubre de 2012 
Mon[o de la Emision;	 Quince Millones de D61ares (USS15,OOO,000), moneda de curse legal de los 

Estados Unidos de America emitidos en las siguientes Series: 
Sene A USS 15,000,000 

Fecha de veoornlento:	 Bonos Corporativos Serle A' 29 de novrernbre de 2017. 

Ill. varores comarctales Negociables (B/.1,500,000.00) 

Mediante Resolucl6n de ta Superintendencia del Mercado de vaores. No. SMV 365-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autoriz61a Ernision PUblica de varores Comercraes Negociables basta par un monte de Cinco Millones (USS5,000,000) 

Fecha de la Orerta: 29 de cctubre de 2012 
Mento de la Emision. Un Mil16n Quinientos Mil de norares (USS1,500,0(0). moneda de curse legal de lOS 

Estados Unidos de America emilidos 
recta de vencmentc Valores Comerclales Neqocrables (YCN's): 19 de novrembro de 2013 

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR; 300-5700, fax 236-0442 

DIRECCION DEL EMISOR Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 

DIRECCION DE CORREO ELECTRONiCO DEL EMISOR: gerlinanzas@franpan 

• 

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido 
sera puesto a disposici6n del publico inversionista y del publico en general. 
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I PARTE 

De conforrrudac con el Articulo 4 del Acuerdo No. 18~00 de 11 de octubre del 2000, haga una 
descripcion detaffada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que Ie 
hubiese preceoido, en la que fuera aplicable (Ref Articulo 19 del Acuerdo ND. 9-00 de 19 de Mayo 
del 2000) 

I. INFORMACION DE LA COMPANiA 

A. Historla y desarrollo de la Compafua 

1) Informacion Basica 

Franquicias Panamenas, S. A. es una socedac constituida de acuerdo a las leyes de la 
Republica de Panama. desoe el 24 de octubre de 1972, mediante Escrttura Publica No 
6891 de la Notaria Segunda del Circuito. provincia de Panama. EI 27 de noviembre de 
2007 Franquicias Panamenas, S. A como sociedad absorbents, realize Convenio de 
Fusion par Absorci6n con otras empresas relacionadas al mismo grupo econcmico. secun 
se encuentra registrado en la Escntura Publica No. 12.005 de la Notarta Octava del 
Circutto, provincia de Panama. La totauoao de los patrimonios de las sociedades 
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamerias, S A., quien las sucedi6 en 
tooos los oerechos y obucecor-es. Franquicias Panamenas. S. A. es una sociedad 100% 
subsioiana de Hentot S. A, as! como antes de la fusion ID fueron tooas las sociedades 
absorbidas. 

Las fuentes de financiamiento del errnsor al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011, 
respectivamente, se muestran a continuacicn: 

I US$ 31-Dic-2012 I 31-Dic-2011 
I 
I Pasivos Corrientes s 

Prestamos oar Paaar - Porcion Corriente 2,282,600 4,498,773 Garantizado 
Arrendamiento Financiero 30,500 28,514 Garantizada 
Valores Comerciales Necociabtes 1,460,549 
Bonos oor Paaar - Porcion Corriente 4,391,081 1.428,571 Garantizada 
Cuentas par Pecar 5,896,274 5.526,059 , No Garantizado 
Otros Pasivos Gorrientes 2,047,944 1,464,106 ! No Garantizado 
Total del Pasivo Corriente 16,108,948 12,946,023 ' 

Pasivos No Corrientes 
Prestarnos or Paaar a lar a plazo 5.442,359 15,131,718 , Garantizado 
Arrendamienta Financlero 10,631 41,131 
Bonos par Pagar a largo plaz.a 23,492,896 13,071,429 Garantizado 

i Cueotas par Pagar Clas. Relacionadas 1,074,994 20,416,923 No Garantizaoo 
Otrcs Pasivos 1,289,360 t, 172,687 No Garantizado 

, Total de Pasivos No Corrlentes 31,310,240 49,833,888 
, , , 
' Total de Pasivos 

, 

Patrimonio de Accionistas S 

I, 

I 

, 

, 

47,419,188 62,779,911 ---i 
9,926,710 I 9,492,645 I 
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B. Pacto Social y Estatutos: 

Contratos con partes relacionadas: EI Pacto Social no contiene clausulas que proatba la
 
celebracicn de contratos entre el Emisor y uno 0 mas de sus Directores 0 Dignatarios, 0 a'igun
 
neqocio en los que estos tengan lntereses directos 0 indirectos. Los blenes, negocios y asuntos de
 
la socieoad seran administrados por su Junta Oirectiva. ta cual podra ejercer tooas las tacultades
 
de la sociedad y realizar todos los actos y cosas que no correspondan a la Asamblea General de
 
Accionistas por rmnisterio de Ley 0 del Pacto Social La Junta Oirectiva podra otorgar poderes
 
generales 0 especiales que facu'ten a los funcionarios de la sociedad 0 a terceras personas para
 
gestionar cuantos asuntos la Junta Oirectiva estime oportuno encomendarles.
 

Derecho de Voto: La Junta Directive consistira de no menos de tres ni mas de siete miernbros.
 
Dentro de dicho maximo y minimo el numerc ocora ser fljado par reso1uci6n de la Junta Directive.
 
Sin embargo, en cuafquier reunion de los accionistas para la elecci6n de Directores. los accionistas
 
podran, por resolucion, determiner e! numero de Directores a elegirse en dicha reunion, y er
 
nurnero est deterrrunado sera antonces elegido. Auemas. la Junta de Accionistas podra eiecn.
 
cuando asf 10 estime conveniente, un nurnero de directores suplentes y determinar la forma en que
 
dichos directores suplentes reemplazaran a los principales en sus faltas temporales 0
 
permanentes.
 

Derecbos de los tenedores de acciones: Asambleas de acctcnlstas: Salvo que la Junta
 
Directiva disponga otra cosa. la Asambtea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunion
 
ordinaria tccos los enos. dentro a fuera de la Republica de Panama, sequn 10 oecroa la Junta
 
Oirectiva.
 

Las reuruones extraordinartas pcoran celebrarse con cualquier fin, dentro a fuera de la Republica
 
de Panama, en la fecha y luqar que determinen la Junta Directiva 0 el Presidente de la sociecao
 

En toda Junta General de Accionistas. el quorum de asistencia 10 consuturra la presencia de los
 
tenedores de la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacion a de sus respectivos
 
apoderacos 0 representantes legales.
 

Todes las resoiuciones de la Asamblea General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto
 
afirmativo de accionista 0 accionlstas que represente la mhac mas una de las acetones emttidas y
 
en circulaci6n.
 

EI Pacto Social no contempla ninguna eccron para cambiar los derechos de los teneoores de
 
acciones.
 

Otros derechos: En cada nueva ernision de acciones. los acciomstas tend ran el derecho
 
preferente de suscribir las acciones por ernitlrse en proporci6n a las ecclones de que a ia sazcn
 
sean propietarios. EI valor de emision. la forma de pago de las acetones aSI suscritas. at lpual que
 
los derechos y pnvileqios de las acciones que no sean totatmente paqaoas, oeberan ser
 
determinados par la Junta Directiva al momenta de autorizar la errusion.
 

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

Modificaci6n de capital: En I,a actualidad el Pacto Social del Emisor no contempla condiciones
 
relativas a la madificaci6n del capital.
 

C.	 Descripci6n del negocio:
 
EI Emisor genera sus inqresos a traves de \a venta de alimentos. bebidas y postres. mediante la
 
operacion de cadenas restaurantes de comida rapfda, manejados baio el sistema de franquicia.
 

A traves de los afios. EI Emisor se ha oedicado a operar restaurantes de cinco reconccroas marcas
 
de fama muncial. autorizada bale contratas firmados can cada uno de los propietarics de estas
 
franquictas lntemactonales.
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1, Principales Mercados: EI Emisor es una de las principales empresas que opera en el mereado 
de restaurantes de vente de com ida rapida en la Republica de Panama. Adicionalmente, 
Franquieias Panamenas tambien opera una actividac industrial dedieada a la fabncacion y 
distribucion de aflmentos preparados para suplir a sus restaurantes y tambien a a fabricacion y 
distribucion de helados y otras novedades y postres bajo su propia marea "Topei", las cuales 
adernas de supffr a sus restaurantes tam bien distribuye en los canales de Kioscos. Abarrotertas, 
Supermercados. etc., en las ciudades de Panama. Colon y Chorrera. 

Las oficinas admlnlstrativas del Emisor se eneuentran ubcaoas en la Urbanizaei6n Industrial, 
Los Angeles, Calle Harry Eno, corregimiento de Bethania y al 31 de diciernbre de 2012 
rnantenia en operacion 86 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas y 
actvidaoes: 

Cadena de Restaurantes KFC: Esta marea cuenta can mas de 40 aries de estar operanoo en 
el mercado panarneno, s'empre manejada par Franquieias Panamenas, SA, al 31 de ciciernbre 
de 2012 se mantentan en operacion 29 restaurantes en las ciudades de Panama. Colon, 
Chorrera, Ctutre. Santiago y David. KFC se dediea a la venta y mercadeo de Polio Fnto. 
Emparedados, Ensaladas, Bebidas y Postres en presentaciones individuales a en paquetes 
(combos). Ademas del servicio en el restaurante, KFC ofrece los convenfentes servioios de Auto 
neotao y Servicio a Domici/io. durante el oencao 2012 KFC no abri6 nuevos restaurantes. pero 
si rea/iz6 mejoras en varios de sus restaurantes existentes. 

Cadena de Restaurantes Pizza Hut: Esta prestiqiosa tranqulcia es operada par Franquicias 
Panamenas desde el ana 1997 y al 31 de diciembre de 2012 mantenfa operando 29 
restaurantes en la ciudades de Panama, Colon, Chorrera y David. Piza Hut ofreee al 
consumidor panameno sus reconocidas Pizzas, Pastas, Ensaladas y Pastres: ccmo parte de su 
estrateqia. durante el ario 2012 Pizza Hut continuo can su plan de separacron de canales; para 
10 eual abri6 varies restaurantes para atender exclusivamente el servieio de Auto Rapido, esto 
sin lugar a cocas ha ofrecido a todos nuestros clientes una opcion mas conveniente y rapida, 
adem as de una eonfortable experiencta, ya sea en casa a en uno de nuestros restaurantes. AI 
31 de dieiembre de 2012 mantenia en operaci6n 11 restaurantes destinados exc1usivamente al 
canal de entreqa a Domicilio, denominados Pizza Hut Delivery (PHD) durante e/ periodo 2012 la 
franquicia Pizza Hut abn'o 4 nuevos restaurantes. 

Cadena de Restaurantes Taco Self: Esta franqutca. cuenta con aproximadamente 4 aries de 
haber abierto sus puertas al mercado panarneno: al 31 de dieiembre de 2012 esta marea 
contaba can 9 restaurantes ofreciendo sus afamados Tacos, Burritos, Fajitas, Quesadillas. 
Beblcas, durante el periodo 2012 Taco Bell abri6 2 nuevos restaurantes 

Cadena de Restaurantes Dairy Queen: La mas annqua de las franquicias operada par 
Franquicias Panamefias. con 50 atios en el mercado local bajo el mismo operador. AI 31 de 
dieiembre de 2012 Dairy Queen mantenia abiertos 13 restaurantes operando en las ciudades de 
Panama, Chorrera y David, la linea de productos que ofrece esta marca esta entocaoa en el 
segmento de heladerta, postres y emparedados (paninis), durante el periodo 2012 Dairy Queen 
abri6 21 nuevo restaurante. 

Cadena de Restaurantes Quizno's Sub: Esta marea es menejece per Franquicias 
Panamefias desde el ano 2003: con 8 locales ubicados en la ciudad de Panama, se dedica a la 
venta de empareciados (subs) elaborados con las mas finas materias pnmas y la venta de 
ensaladas, sopes. postres y bebtdas. 

D. Estructura organizativa:
 
EI Emisor forma parte del Grupe Hentol (Hentol, SA y Cfas. Subsidiaria), siendo Franquicias
 
Panarnefias una socteoac 100% subsidiaria de Hentol. SA, EI Emisor no posee subsidiarias.
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Adicionalmente Hentol, S. A., es la empresa tenedora del 100% de las acetones de las siguienles 
empresas del grupo: lnmobiliana Hentolwol, S. A., Nigth Moon, S. A., y Firemaster de Panama, 
SA 

rcoas las empresas han sloe constituidas bajo la jurisdicci6n panamena y tienen su domicilio en la 
Republica de Panama. 

Organigrama 
----------~ 

HENTOL, S. A.
 
Tenedora de Acciones 

-- ----,-----­

,
Franquicias I :Inmobiliaria Firemaster de 

I Nigth Moon, S. A.Panarnefias, S. A.: Hentolwol, S. A. i Panama, S. A. 
I (100%)(100%) , (100%) _-,-(100%) 

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

Franquicias Panamenas cuenta con activos fiJos que estan vaiuados a costa y su oepreciacion y 
amortizaci6n son calcutacas utilizando el metoda de linea recta basanoose en la vida utiI est'maoa 
de los actlvos. EI valor de los edificios construtdos en orooteoaces alquftadas es amortizado par e! 
perlodo establecido en ei contrato de alquiler. Las me'cras sobre restauranles alquilaoos son 
amortizadas por un perfodo de 10 anos 0 por el periodo del contrato. cualquiera que sea el menor. 
Las ganancias y perdicas en descarte a venta de activo fijo se reflejan en resultados, asl como los 
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras 
importantes y reparaclones que incrementan ia vida uti! estimada de los actives se capltalizan. 

Los principales activos del Emlsor 10 constltuyen sus propiedades. mobiliario, equipo y mejoras ala 
propiedad arrenoada, los cuales representan al 31 de diciembre de 2012 (neto de depreciacion) el 
58.8% del total de activos de la empresa. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera 

Terreno 
Edificio 
Meioras a la Prooledad arrendada 
Maauinaria v Eauioos 

Valor Neto en, Costo 1 Depreclaclon 
Libras 

306,627306,627 
590,457787,010 

7,025,16223,060,003 
196,553 

16.0:>4.841 
24,535,412 12,892,815 I 11,642,597 , 
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Mobiliario, Enseres y Autom6viles 5,395,735 2,570,833 2,824,902. 
Construccion en Proceso 
Total 

I 
[ 

1,574,429 
55,659,207 

1,5 (4,420 
32,579,94023,079,267 

F. Investigaci6n y Desarrollo 
EI Ernisor posee los derechos de franquicia de las slquientes Hneas de restaurantes, los cuales Ie 
permlten el usa autorizado de estas marcas para mercadear y vender productos de las siguientes 
marcas registradas por sus propieterios: KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, DAIRY QUEEN y 
QUfZNO'S. EI costo del derecho sobre '103 franquicia es amortizado utilizando ei metcdo de linea 
recta sabre un pertodo de diez arias basaoos en los terminos de los contratos respectivos. 

EI Ernisor desarrol'o en el ario 1976 la marca de helados "TOPSY", sabre la cual mantiene los 
derechos de prcoedac debfdamente registrados. Dtchos helados son mercadeados en las 
cadenas de supermercados yen establec'rrtientos de ventas al per menor. 

G. Informacion sobre tendencias 
EI Emisor como franquiciado de las marcas KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, DAIRY QUEEN Y 
QUIZNO'S depende en mayor prado de las innovaciones y desarrollo de productos que se 
adelantan en su luqar de origen por parte de los franquiciadores y estas son trasladadas a nuestro 
pais para su mercadeo y ventas 

Franquicias Panamenas se beneficia en dfFerentes aspectos can del apoyo que Ie suministra el 
franquiciador de cada marca para el mejoramiento de los productos, 103 elaboraci6n de proqrarnas 
de servicios a los clientes, la irnplementacion de sistemas computacionales en los diferentes 
equipos de cocina y del sistema de entrega a dornicif!o, asi como tarnbien prop-areas informaticos 
para capacitacion y entrenamiento en linea para sus colaboracores. 
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II. PARTE 

•	 RESUMEN FINANCIERO 

I I 
Estado de Situacicn Financiera 31-Dic-12 31-Dic-11 31,-Dic-10 (*) , 

31-0Ic-09 ] 
f----

Ventas Netas 86,459,381 77,277,908 69,754,317 , 58,591,410 ' 
Marqen Operative 53,313,099 46,551,719 42,435,337 34,184,434 
Gastos Generales v Administrativos 

Utilidad Neta 

45,556,514 

826,411 

38,996,030 

1,160,913 

35,038,271 : 

2,130,759 i 
28.490,255 

2,600,183 , 

Acciones emitidas y en clrculacion 

Utilidad par Accon, 

! Depreciacion y Amortizacion 

: Utilidades 0 Percidas no recurrentes 

i ,, 
I 

r 

600 

1,377 

5,226,000 

-
, 

i 

600 

1,935 

4,392.788z l 
- I 

600 

3,551 

3,028,132 

-

600 

4.3?41 

1,915,861 
- I 

I 
I Balance General , 
~-

I Activo Circulante 

i Actives Totales 
I Pasivo Circufante 

i Pasivo a Largo Plaza 

! Acetones Preferidas 

: Capital Pagado 

I Utilidades no Distribuidas 

I Patrimonio Total 

I' Razones Financieras I 
Dividendo! Accion 

31-Dic-12 

683 
4.8 

-4,773,552 

! 
:, Pasivo Total! Patnmonio 

rCapital de TrabalQ.. 
! Razon Cornente 0,70
i Utilidad Operative f Gastos Fmanciercs 1,38 

I 

I 
31-Dic-12 [ , 31-Dic~11 31~Dic-10 (*' 31-Dic-09 

11,335,396 I 8,650,320 7,308,491 5,304,547 ! 

57,345,898 \ 72.272,556 61,368,393 46,496,4511 
16,108,948 I 

31,310,240 , 

12,946,023 I 

49833,888 

14,011,916 

38,037,091 
,8,361,158 
~ 

29,936,666 
- - - -

3,000,000 

6,947,374 I 
9,926,710 i 

3,000,000 

6,530,963 , 

9,492,645 ; 

3,000,000 

6,340,050 

9,319,386 I 

3,000,000­

5219,291 I 
8,198,627J 

! 31-Dic-11 I 31-0Ic-10 n 
, 

1.617 2,000 
66 2.27 , 

-4,295,703 -6,703,419-1 
067 O~
1,66 2,96 

--, 
31-Dic-09 I 

1,683,,1 
I 3,59 

-3,056,611 
0,63 
9,00 

n Primer pertodo anual reportedo por ei Emisor, posterior a la fecha de la ernision de Sones 

III.	 OIRECTORES, OIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADDRES, ASESORES Y 
EMPLEAOOS 

A. Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas 
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Edward Joshua Henriquez levy 
Nacionalidad: Panarneba 
Fecha de nacimiento: 14 marzo de ~,938 

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizaci6n Industrial. Bethania 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama 
Email: edward.henriquez@franpan.com 
Te'efono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Director Presidente: Obtuvo su titulo de Administrador de Neqocios en el Dartmouth COllege. 
Actualmente funge como Secretario de la empresa Prcductos Toledano, S A. Fue rruembro de la 
Junta Directiva del Banco Comercial de Panama, S. r.. Es Presidente de la Junta Directive de 
Panavlcola. S. A. Director de Empresa General de Inversicnes, S. A Y Presidente de la Junta 
Directiva de Industrias de Buena Voluntad No realiza funciones administrativas en el EmISOr. 

David Henriquez leonard 
Nacionalidad: Panamefia 
Fecba de nacimiento: 27 de septiembre de 1966 
Oormcil'o Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama 
Email: david_henriquez@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Director Vicepresidente: Posee una Iicenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg College y 
una Maestria de INCAE Business School. Actualmente Gerente de Information Technology (IT) de 
Franquicias Panamefias. De 1997 a 2007 fungi6 como Gerente General de Dairy Queen y Oerente 
Administrativo de Franquicias Panamefias De '1995 a 1997 fungi6 como Oerente de 
Marca. Labore como Gerente de Servicio al Cliente en A-Mar 8usiness System en New Jersey, 
E.E.U.U. Representante designado de Franquicias Panamefias. S.A ante la Camara de Comercio, 
Industrias y Agricultura de Panama (CCIAP) y el Sindicato de Industriales de Panama (SIP). 
Actualmente es Director Secretario del Patronato del Estadio Nacional. Director Suplente de ra 
Ascciacion de Restauranles y Afines de Panama y Miembro Tesorero de ra Asociacion Nacional de 
Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en el Emisor como 
Gerente de Tecnologia de Franguicias Panemenas. S.A. 

lizbeth Ann Henriquez leonard 
Nacionatidad; Panamefia 
Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964 
Domicilio Comercial Calle Prtmera, Urbanizacion Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama 
Email: Iiza.henriquez@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Directora Secretaria: Egresada de Dartmouth College en New Hampshire, EE.UU., con un 8achelor 
of Arts (B.A) en Historia. posteriormente \ogra una Maestria en Administraci6n de empresas 
(M.B.A.) de INCAE. Ocupa la posicion de Gerente General de Franquicias PanameAas desde 1,998 
fuego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledano. S. A., 
Tesorera de Caribla Franchisee Association y Chairperson del CFA Supply Chain Committee 
Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de Franguic;as 
Panamefias, S.A.. 
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Joshua Jay Henriquez 
Nacionalidad: Panarnena 
Fecha de nacimiento: 30 de octubre de 1971 
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizaci6n Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 4263. Panama 5, Republica de Panama 
Email: joshua.henriquez@franpan.com 
Teefono: 300-5700 
Fax: 236-0442 

Director Tesorero: Egresado de Bentiey University en Waltham, Massachusetts, EE,UU., con un 
Bachelor of Arts (BA) en Administraci6n de Negocios luego ocupa una Maestria en 
Administraci6n de Empresas (M.BA) de INCAE. lmcio leborando en Franquicias Panarnenas en 
1995. Realiza funciones administrativas en el Errusor como Gerente General de \a franquicia Pizza 
Hut. 

Richard Raymond Toledano 
Nacionalidad: Panamefia 
Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1932 
Domicilio Comercial Detras de Plaza Toledano. Via Jose Agustfn Arango, 

Campo Lindbergh, Juan Diaz 
Apartado Postal: 174 Zona 9-A, Panama. Republica de Panama 
Email: richard@toledano.com 
Tetefono: 290-8200 
Fax: 217-2126 

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Licenctado en Ciencias Economfcas. Graduado de'l Wharton 
School de la Universidad de Pennsyivania en 1954. Miembro del Sindicato de Industriales de 
Panama Miembro de APEDE. Primer presioente de la Asociacicn Naciona! de Avicultcres 
Expresioente de la Congregaci6n Kol Shearith Israel. Expresidente del Instituto Alberto Einstein 
Actual Presidents de Productos Toledano. S. A Yviceo-eeoente de Panavlcola, S. A 

George Paul Zelenka Lewis 
Nacionalidad: Panamena
 
Fecha de nacimiento: 28 de agosto de 1948
 
Domicilio Comercial Edifice Doraso', Calle 25 Ave. Balboa
 

Frente a\ Restaurante La Cascada 
Apartado Postal: 1634 Zona 1, Panama. Republica de Panama 
Email: gpz@pananel.com 
Telelono: 269-2955
 
Fax: 264-7155
 

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Bachelor of Arts en Econornla y Estudios Latinoamericanos 
(CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maestrla en Administraci6n de Empresas 
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrison y Servicios de 
Lewis. Dtrector-Secretario de Campania lnteroceamca de Sequros. S. A Director del Banco de 
t.anncernenca, S. A. (BANCOLAT). Miembro del Club Rctario de Panama. M;,embro de la Camara 
de Comercio de Panama. Ex - Presidente de Kol Shearith Israel. No realize funciones 
aommistratlvas en el Emisor. 

Gabriel Motta 
Nacionalidad: Panamena
 
Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1972
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Domicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial San Cristobal. Tumua Muerto. Calle Harry 
, Eno 

Nacionalidad: Panamena 
Apartado Postal: 0832-0508 Word Trade Center, Ciudad de Panama 
Email: gmotta@pago.com.pa 
Te'efono: 236-2644 
Fax: 260-3862 

Director VocaL Bachelor of Science in Business Administration en Villanova University, Master en 
Administraci6n de Empresas en INCAE No realiza funciones adrrumstrafivas en el Emisor. 

Victor Chan See
 
Nacionalidad: Panamena
 
Fecba de nacimiento: 25 de julio de 1940
 
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizaci6n industrial, Bethania
 
Apartado Postal: 0819-10137 Panama 5, Republica de Panama
 
email: vicchansee@cwpanama.net
 
Teletono: 300-5700
 
Fax 236-0442
 

Djrector-Suplente: Curse estudios en la Universidad de Panama y el Canal Zone College. 
Actualmente esta jubilado: corredor de seguros y asesor de empresas. Anteriormente laboro para 
las empresas Tropical Radio Telegraph Co., United Fruit Co., All America Cables & Radio, ITT 
Central America Cables & Radio y Productos Avicola Fidanque. S A Posee licencia de Corredor 
de Seguros. Ex-miernbrode la Camara de Cornercio de Panama. Fue Presidente y Tesorero de la 
Asociacion Nacionai de Procesadores da Leche. Fue miembro suplente del Sindicato de 
industriales de Panama ante la Cornision Arancelaria del Ministerio de Hacienda y Tesoro. No 
reahza funcrones administrativas en al Erntsor. 

Julio Lizarzaburu Galindo 
Director-Suplente: lngeniero Industrial con un MBA de Tulane University. scco de Molino 
Consulting firma especializada en finanzas corporativas y negocio familiares. Anteriormente traoajc 
en Valor de Centro America y Wall Street Securites. Funqio como director de Cochez y Cia hasta ct 
2004. Actualmente se oesemperia como director externo de varies grupos Panarnerios. No realiza 
funciones administrativas en el Emisor. 

B. Principales Ejecutivos y Empleados 

Horacia Moreno Juarez 
Nacionalidad: Panameria 
Fecha de Nacimiento: 20 de octubre de 1956 
Domicilio Comerciat Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: h0 racio.moreno@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax. 236-0442 

Gerente de Finanzas: Universidad de Panama, Licenciaturas en Cornercio y Contabilidad. estuotos 
de Postgrado en INCAE, es Contador Publico Autorizado. Desde el arc 1976 hasta el ano 2000 
ocupo las posiciones de Gerente Adrrumstrativo. Sub-Gerente. y Contralor de las ernpresas Hielo 
Ameglio, S.A. y Sociedad de Alimentos de Prirrera, SA (BONl....A.C), del aria 2000 al2003 ocupo la 
posicion de Contralor de Calox Panamena. SA y Gold Mills de Panama, desde finales e! afro 
2003 basta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franquicias Panarnenas, 
SA 
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Linda Esther Quintero Ch. 
Nacionahdad: Panamena 
Fecha de nacimiento: 7 de marzo de 1965 
Domicilio comercat Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
Email­ linda.quinlero@franpan.com 
Telefono: 300-5731 
Fax: 236-0442 

Gerente de Recursos Humanos: Ocupa la postcron de Oerente de Recursos Humanos desde 
septlernbre de 2003. Obtuvo Titulo de lnqenierta Industrial Adrninistrativa en la USMA en el ana de 
1988. Ha ocupado posiciones en el area de Recursos Humanos en diversas empresas desde hace 
mas de diez artos. 

Maximiliano Arosemena Galagarza. 
Nacionaudad: Panameno 
Fecha de nacimiento: 28 de Febrero de 1955 
Domicilio Comerctal Urbanizaci6n Industrial, cane Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
Email-max.arosemena@franpan.com 
Telefono 300-5700 
Fax: 236-0442 

Gerente General franquicia KFC: lnicia labores en Franqucias Panamenas en 1.1:170, S. A.. en ei 
aAo 1984 asurne e! cargo de Supervisor General de la franquicia KFC hasta el ano 1996, cuando 
es designado Gerente General de la marca KFC a nivel nacional. Curs6 estudios secundarios en 
et Colegio Pedro Pablo Sanchez, Chorrera, Panama. 

Rashell Trejcs Lara 
Nacionalidad: Panarnefta 
Fecha de Nacimiento: 11 de Diciembrede 1974 
Domicilio Comerciaf: Urbanizaclon Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: OB16-00469 
E-mail: rashei I.trejos@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax. 236-0442 

Gerente General franquicia Taco Bell: Inici6 labores en Franquicias Panamenas en el ana 2008, 
realize estudios de Ingenierfa Industrial en ULACIT, Maestrla en Anafisis Financiero da Ja 
Universfdac Carlos II! de Madrid en Espana y Maestrta en Evatuacion de Proyectos de 
Desarrollo en la Universidad de Comercio Exterior en Panama. Trabajo cinco ancs como Brand 
Manager en Media Items (Grupo Medcom), dedicandose a procuctos de consumo masivo. 

Loretta Veronica Fadul Arango
 
Nactonehdad: Panarnefra
 
Fecha de nacimiento: 27 de Septiembre de 1975
 

Domicilio comerciat Urbenizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
 
Apartado Postal: 0816-00469
 
E-mail: loretta.fadul@franpan.com
 
Teletcno: 300-5700
 
Fax: 236-0442
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Gerente General franquicias Quizno's y Dairy Queen: Universidad Santa Maria La Antigua, 
Licenciatura en Mercadotecnia; estucios secundarios Colegio Maria Inmaculada. lnlcia labores en 
Franquicias Panemertas, S.A. en el alia 1999 ha ocupaoo tmportantes cargos en e\ area de 
mercadeo dentro de 103 empresa, tales como Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercadeo, etc. para 
las marcas Dairy Queen. KFC, Pizza Hut y Ouizno's Subs, Desde 2008 ocupa 103 posicion oe 
Gerente General de 103 franquicia Dairy Queen a nivel nacional, desde 2010 ocupa 103 posicion de 
Gerente General de 103 franquicia Ouiznos. 

Fernando Elias Arrocha Vergara 
Nacicnaridad Panamefia. 
Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1969, 
Domicilio Comercial: Uruanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Ena 
Apartado Postat 0816-00469. 
e-mail fernando.arrocha@franpan.eom 
Telefono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Gerente de Proyectos & Desarrollo: Estudios secundanos en el Instituto Jose Dolores Moscote, 
Tecntco en Dibujo Arquitect6nico en 103 Facultad de Arquitectura de La Universidad de Panama. 
titulo de Arquitecto en Columbus University. Oesde el ano 2004 es protesor de las cateoras 
noctumas de Dibujo Au1omatizado y Presentaciones Virtuales en 103 UTP.. mas de 20 arias de 
expenencia en diserio y manejo de proyecto de construccron. ocupa ocsoe el ario 2005 [a Gerencia 
de Proyectos y Desarrollo de Franoutcias Panamenas S.A 

Gabriel Antonio Dominguez Samaniego 
Nacionalioad: Panameria. 
Fecha de Nacimiento: 6 de marzo de 1979. 
Domicilio Cornercial: Urbanzacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Heno 
Apartado Postal' 0816-00469. 
e-mail oabr:ei. c:olllinQ1Lez@franpan,com 
Telefono 300-5700 
Fax 236-1800 

Gerente de Operaciones de Servlcio: posicion ccupada desde noviembre de 2012.. en 
Pranquicias Panamenas S.A. 

Forrnacion Academica: Master en Direcci6n Empresarial De la Umverstdac Latina de 
Panama ano 2012; Lie. en Ing. Bectrornecanica de 103 Universidad Teenal6gica de Panama ano 
2002; Bactvller en Electronica de1I.P.T. de La Chorrera aria 1996. 
Area de experiencia Gerencia de Proyectos. Mantenimiento Industrial y Electrico. con 10 alios 
de experiencia 
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C. Asesores Legales: 

Las siguientes n-mas de aboqaoos fungen como asesores legales extemos del Ernisor 

Grimaldo & Teleira EI nombre del contacto principal es e! Lie. Rodrigo Grimaido Carles 
Domicilio Comercial Edificio GRIMPA, Calle Juan Bautista, EI Cangrejo. Panama 
Apartaoo Postal 871666, Zona 7, Panama 
Correo Electronfco g£j@rr.",::. ~an"J!etco;-" 
Teletono 269-5554 
Fax 269-5595 

Lie. Mario Molino Garcia 
Dorrucnic Cornerciet Edificio J.J. Vallariao, primer ptso, oficina 1-A. Ave. Justo Arosemena 
Apartado Postal n/d 
Correa Electronico r,~~r;iloiin()~:',)1:r::c~i! CC)":'~ 

Telefono 2274742 
Fax 227-5742 

Lie. Elvis Alberto Polo 
Domicilio Comercial Calle 42 Bella Vista, Casa 5103. planta baja. local 8. 
Aoartado Postal 0815-00393 
Correa Eleetr6nico oo:o&.poio@no,rnail com 
Teletono 225-2023 
Fax 225-2022 

Mendoza, Arias, Valie & Castillo 
Contacto E\ nombre del contacto principal es la Lie. Maria Teresa Mendoza 
Domici.lio Cornercal Esquina Calle 50 y 74 San fco., Edificio PH 909, Piso 10 
Apartado Postal 0816-01376 
Correo Electronfco ~12I.'C@iT:a\ICis;{corn 

Telefono 270-7840 
Fax 270-7848 

Sucre, Arias, & Reyes EI nombre del contacto principal es el Lie Public Munoz 
Dornictlic Cornerclal Edificio Sucre Arias & Reyes, Via Ricardo Arango, Ceue 61 Obarrto. 
Apartado Postal 0816-01832 
Coneo Electronlco 
Telefono 204-7900 
Fax 204-1168 

tillaricio. Alba v Asociados
 
Contacto EI nornbre del contactc principal es el Lie. Raul R. Aparicio A.
 
Dorntchio Cornercial Ave Ricardo J. Alfaro, Edlficio Sun Tower, 2do Ptso 
Apartado Postal 0819-03724 
Correo Electronlco ~rap8rjcioara;c\imanama.net 

Telefono 279-1432,279-1430 
Fax 279-1492 
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D. Auditores: 

Los auditores extemos del Emisor es ta firma PricewaterhouseCoopers ("PwC") can domicilio en la 
Avenida Samuel Lewis y Calle 55E. Apartado 0819-05710. Ciudad de Panama. Republica de 
Panama; Telefcno 206-9200 y Fax: 264-5627; son los audftores independientes del Emisor. La 
persona contacto en PWC es el Lic. Francisco Barrios, con correo electronico 
fmncisc·:l.D.9rrios@PCl,PWCCQIT, y el socio a cargo de nuestra cuenta es el Lie. Victor Delgado, con 
correo electr6nico v:ctor.deIQa~Q@03.,P't£c.cor() 

El Emisor mantiene en su estructura organizacional un equipo de Auditona Interne, conformado por 
un Jefe de Auditorfa lntema y cuatro audltores internos. EI Jefe de Auditorla tntema del Emisor es 
el Licenciado Martin Perez Guevara, con licencla de CPA No. 5823 

Domicilio Comercia': Urb. Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apertaoo Postal: 0816-00469. 
e-mail 
Te'efono: 
Fax 236-0442 

E. Compensaci6n 

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensaci6n atquna. m en efectivo ni en 
especie de parte del Ernisor. ni este les reconoce beneficios adicionales, excepto par el pago de 
dietes por la asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva 

F. Practicas de la Junta Directiva 
EI Pacto Social del Emisor no contempla un terrmno especffico de ouracicn en sus cargos para los 
directores y dignatarios. Los actuales mtembros de la Junta Dtrectlva fueron ratificados y se 
rnantienen a la fecha en sus mismos cargos, sequn consta en acta de e'eccion de Junta Directive 
debidamente inscrita en el Registro Publico desde el 2 de diciembre de 2009, en ta Flcha 39496, 
Documento 1687614 

EI Ernisor no ha suscrito contratos que confieran beneticios a uno 0 mas Directores mientras 
permanezcan en el cargo 0 en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Dvectiva 
del Ernisor no cuenta can comites de aucitorta. La Junta Directiva en pleno supervise los informes 
de audtcrra los controles internes. y el cumplimiento con las directrices que gufan los aspectos 
tlnancieros, operativos y admin'strativos de la gesti6n del Ernisor. 

G. Empleados: 

AI31 de diciembre de 2012 el Emisor contaba can xxxxx empleados permanentes A continuo-cion­
presentamos cuadro can la cantidad de empleados desde el ana 2003: 

,-­

300-5700 

2012 2011 2010 : 2009 I 2006 2007 2006 2005 I 2004

iEmpleados 2,350 2,297 2130 i 2,013 
I 

i 1,687 1.604 1,340 1,249 
I , 

1,144 

IV. Propiedad Acclcnana 

EI Emisor es una empresa privada can un solo accionista, Hentoi. SA 

[-
Cantidad de 1 Acciones

: Emitidas 

]4 

% Respecto al 
Total de 
Acetones 

Numero de
 
Accionistas
 

% del Total de 
Acciones 

(Valoc) 
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'L	 =l= --I E~~~~~:c;:'l~ I 
Directores, Dignatarios, ,- --~-~----+------- -L~----
E'ecutivos y Administradores 600 1__-,1,"0,,0,,% I 1 I US$3,OOO,OOO 

j Otros Empleados ~=--
i Totates ~ 600 j 100% I I US$3,OOOOOO 

Durante los ultimos tres (3) anos no se ha producido ninqun cambia de control de 'Ia propleoad 
efectiva del capital accionario del Emisor. 

Ala Fecha de Oferta, no existta mnqun arreglo a acueroo que pudiera resultar en un cambia de 
control de ta prooteoad etectwa del capital acctonaelo del Emisor. 

Todos los propietancs efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto. 

v. Accionistas Principales 

A. tdentidad y Numero de Acetones
 

La identidad de los propietarfos efectivos y nvrnero de acciones del Ermsor se presenta a
 
continuaci6n:
 

I Accionista ~Numero de Acclones
 %
 
i Hentol, SA
 100%
 

! Total
 100%
 

Hentol, SA es propletarta del 100% de las aeciones emitidas y en circulacion del Emisor
 

B. Presentaclcn Tabular de la Composici6n Acctonatta
 

La composicion eccicnarta del Emisor es fa siguiente:
 

! I Nurnero del
i Grupe de Acciones Acciones 
i 

1 - 124,999 I 600
 

125,000 - 249,999
 
250,000 - 374,999
 
375,000 500,000
 
Totales 

~ 

! 600
 

!% del Nurnero , Numero de 
de Acciones ! Accionistas 

100%	 i 1 
I 

i 

I 100a/~1 
VI.	 Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones 

Los auditores externos del Emisor y los asesores legales independientes no uenen relacion 
acconaria, ni han sido ni son empleados del Emisor 0 alguno de los partlcioantes (Corredor de 
Valores, Agente de Paqo, Registro y Transferencia. Asesor Finenciero 0 de los Asesores 
Legales). 

VII,	 TRATAMIENTO FISCAL 

A. Ganancias Provenientes de la anajenacton de Bonos 

De conformldac con el Articulo 269(1) del Decreta Ley NO.1 del 8 de julio de 1999 yean 10 
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se conslderaran gravables las ganancias, ni deducibles las 
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perolcas. provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sob-s la 
renta, del impuesto de dividendos, n! del «npuesto complementario, stempre y cuando los Bonos 
esten registradas en ra Comtsion Naclona! de Vafores de Panama y oicua enajenaci6n se de a 
traves de una bolsa de valores u otro mercado organizado. 

Si 'lOS Bonos no son enajenados a traves de una botsa de valores u otro mercado orqanizado, de 
contorrnidac con la Ley Numero 18 del 19 de junto del 2006, (i) el vendedor estara sujeto al 
impuesto score la renta en Panama scbre las qanancias de capitai realizadas en etectivo sobre la 
vcnta de las acetones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (ii) e! comprador cstara 
obligado a retencrte al vendedor una cantidad igual al cinco par ciento (5%) del valor total de la 
enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital 
pagadero por el vendedor. y el comprador tenora que entregar a las autortdades fscales la 
cantidad retenida dentro de diez (10) dfas posteriores a la fecha de retencion, (iii) e' vendedor 
tenors 10 opci6n de considerar la canlidad retenida por el comprador como pago total del impuesto 
sobre ra renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenioa por el comprador tuere 
mayor que la cantidac del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por 
el vendedor, el vendedcr tenore derecho de recuperar la cantidad en exceso como un credtto fiscal. 

B. Intereses Generados par los Bonos 
De contcrrnidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de juno de 1999 los intereses que 
se paguen sabre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valoree. estaran 
exentos dellmpuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a 
traves de una bolsa de valores u otro mercado orpanizaoo. En vista de que los Bonos seran 
colocados a traves de la Botsa de Valores de Panama, SA. los tenedores de los mismos qczaran 
de este beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comisi6n Nacional de valores por 
suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dicbos valores y, por 10 tanto, ta exenci6n 
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por oicua compra, y las personas que 
posteriormente compren oicnos valores a dichos suscriptores a traves de una balsa de valores u 
otro mercado orqenizado qozaran de los menclonados beneficios fiscales. 

St los Bonos no fuesen inlcialmente colocados en ia forma antes oescnta, los intereses que se 
paguen a los Tenedores de los Bonos causa ran un impuesto sabre la renta del cinco por ciento 
(5%) el cual sera retenido en la fuente por et Emisor. Esta Seccion es un resumen de dieposiciones 
legales vigentes y se incluve con caracter meramente inforrnativo. 

VIII. Estructura de Capitalizaci6n 

A continuaci6n se presenta una breve oescrpcron de los valores emitidos y en circulaci6n del 
Emisor: 

1. Acciones y titulos de nartlcinacion 

I Cantidad de valores I 
Capitai'zacion de 

i 
Ttpo de valor y clase ernitidos y en Listaoo bursatil 

mercado
circulecion 

I Acciones comunes 600 NA ! NA I 
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2. Titulos de Deuda 
! 
I Tlpo de Valor y 

Clase 

1 

I Vencimlento 

Bonos 
Corporativos 

Serie A Marzo 12, 20'17 

L Serie B Marzo 12, 2020 

Manto Emitido I 
Monto Emitioo y 
en Ctrculacion 
(aI311212) 

Lrstado Bursati! l 

US$10,OOO,OOO 
US$7,OOO,OOO 

US56,071,429 
US$7,OOO,OOO 

Bolsa de Valores 
de Panama 

Mediante Resoluci6n de ta Comisi6n Nacional de Valores, No. CNV7Q-10 de 4 de rnarao de 2010 
se autonzola Emisfcn Publica de Bonos Corporativos, seccn las siguientes condiciones: 

Fecha de la Oferta:	 12 de marzo de 2010 
Monto de ta Emislon:	 Diecisiete Millones de Dolares (USS17,000.000), moneda de curso 

legal de los Estados Unidos de America emitidos en las siguientes 
Series: 

Serle A: US$10,000,000 
Serie B: USS7,OOO,000 

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie "A": 12 de rnarzo de 2017. 
Bonos Corporativos Serie "B": 12 de marzo de 2020, 

Corporativos del12 de rnarzo de 2010, listaoos en la Boisa de Valores de Panama. 

2 1 Titulos de Deuda , 
Monto Emitido y I . 

Tipo de Valor y 
Vencirniento Monto Emitido en Circulaci6n Listaoo Bursa til 

Clase 
(aI31. 1,2.12) 

Bonos 
Balsa de ValoresCorporativos	 I

I Nov. 29, 2017 US$15,OOO,OOO US$15.000,OOO de Panama
Serie A I	 __J~ ~ 

Mediante Resoluci6n de a Superintendencfa del Mercado de valores, No. SMV 365-12 de 29 de 
octubre de 2012 se autortzo Ja Emision Publica de Bonos Corporatlvos, seqim las siguientes 
condiciones: 

Fecha de Is Oferta:	 29 de octubre de 2012 
Manto de ta Emisloo:	 Quince Millones de Dolares (US$15,OOO,000), moneda de curso 

legal de los Estados Unidos de America emitidos en las siguientes 
Series: 

Serle A: US$15,OOO,OOO 
Fecha de vencirruento: Bonos Corporativos Serre "A": 29 de noviembre de 2017. 

Corporativos del29 de octubre de 2012, Iistados en la Boisa de valores de Panama. 
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2.2 Titulos de Oeuda 

I Monto Emitido y
Tlpo de Valor y Venctmiento Manto Emitido I en Ctrculaclon Lrstaoo Bursatn Ctase 

I (aI3112.12) 

! rValoree
 
Comerciales
 Balsa de valores 'I

Nov. 19, 2013 US51,500,000 de Panama i~ Negociables l__~ _ US$1 ,500,00~ _ 

Mediante Resoluci6n de la Supenntendencia del Mercado de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de 
octubre de 2012 se autorizo la Oferta Publica de Valores Comerciales Negociables hasta por un 
manto no mayor de Cinco Millones de Dctares, sequn las siguientes condiciones' 

Fecha de la Oferta: 29 de octubre de 2012 
Monto de la Emisi6n: Un Mil16n Quinientcs Mil Dolares (US$15,OOO.OOOl, moneda de 

curso legal de los Estados Unidos de America emitidos en las 
siguientes Series: 

Serle A: US$1,500,000 
Fecha de Vencimiento: Valores Comerclales Negociables (VCN's): 19 de nov. de 2013. 

Valores Comerciales Negociables del 29 de cctubre de 2012, listados en la Balsa de Valores de 
Panama. 

111 PARTE 

ESTAOOS FINANCIEROS 

Se adjunta al presente Informe de Actualizaci6n Anual (IN-A) los estados financeros de 
Franquicias Panamertas, S. A., para el ano fiscal terminado er 31 de diciembre de 2012. Los 
estados financieros para los aries fiscales 2012 y 2011 tueron auditados por la firma 
Priceweterhousecoooere. 

IV PARTE 

GOBIERNO CORPORATIVO 

EI Emisor no ha establecido una politica de gobierno corporative. 

De conformfdad can las guias y principios dictados mediante acuerdo No. 12 de 11 de noviembre 
de 2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relatives al buen gobierno 
corporativo de las sociedades registradas, responda a las siquientes preguntas en la presentaci6n 
que se incluye a contlnuacion, sin perjulcio de las explicaciones adlcionales que se estimen 
necesarias 0 convenlentes. En caso de que la sociedad reqistraoa se encuentre sujeta a otros 
regimenes especiales en la materia, elaborar ar respecto. 

Contenido minima 1
I. Indique ~i se han adoptado J. 10 intemo de la organizacion reglas 0 proccdimientos de buen 

: gobieroc corporative? En cas" afirmarivo, si son basadas en etguna reglautentacion especifica 

r_~~~~~~~~~~__~~~__~~~~~~_, 
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7 

a. Supervision de las actividadcs de la organizacion par la Junta '1 

Directive.	 . 

: Esencialrneute se realiza a traves de las recomendaciones 0 direeuices qne se derivau de las I' 

i reuniones de Junta Direetiva, relacionadas can los temas especu'icos que se rraten en cada reunion 

1 

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

No existe actualmente una regjamentacion especfflca al respecto 

C.	 Existencia de critcrios de indcpendeacia aplicables a la desiguacion de Directores frente a [a 
adminisrracion. 

Las posiciones vacantes en la Directiva son normalrucure sometidas a la aprobacion de la Junta 
General de Acciouistas 

d. La formulae.ion de rcglas qne evhen centro de la orgamzacicn el control de	 poder en un grnpo 
r edncido de empleados 0 directivos. 

de Apoyo iatese. Constitucion de Cornistones 
Riesgos, de Auditona. 

las directrices de buena adruinistracion
ejecntivo de la sociedad 

No existen reglas especificas a1 respecto, sin embargo. a traves de la Junta Directtva se adoptan 
que debe ejecurar la adruiuisrracion 0 personal 

• 

como de Cumplimienro y Administracton de I 

Solarnente las qne incidentalmente 0 de ticmpo en ticmpo designe la Junta Directiva. en el 
presente no existen comites permaneraes que reponen a dicha junta direcnva 

f.	 La celebracicn de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de acras que 
reflejen la toma de decislones. 

En temas espectficos que 10 requieran y por instrucciones de la Junta Directive se celeb-an 
rellni(mes de traba,jo. --j 

g.	 Derccho de rodo director y dignatario a rccabar y cbtener informacion. I 

Normalmente todo director 0 dignararto pucde soliciter 0 recabar librcmeo re cualqwier 
informacion que sea de su interes 

Indique si se ha adoptado un Codigo de Etiea. En caso afirmativo. senale su metoda de 
divulgacion a qutenes va dirigido. 

3 

Al prescnte no se ha edopredo un Ccdlgo de Etica en la empresa, sin embargo. existe una 
declaracicn de valores y princioios. 

JcuC"ta"D"'c"ccc'c"c'a:------------------II 
Indique 51 las reg las de gobiemo corporative establecen parametres a 1a Junta Directive en4. 

I relacian con Jos sigtlientes aspectos: ~ 
i l'oliticas de inf01m,Ki6n y cOillilnicaci6n dc la empresa para con sus accionistas y tcrceros~_~ 

10 



FORJ.'vn/[ARJO IN-A 

No existen at presente potfticas cspectficas de informacion 0 comunicaciun para con accionistus 0 

terceros, sotamcote las qne pumuatmente sean solicitadas a 101 administrccton 0 a la Junta 
Direcriva. 

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dtgnatarios	 y Ejecutivos dave. asf como la lorna de 
decisiones 

I 

No cxisten a 13fecha parametros fonnalmente estabJecidos 31 rcspecto ~ 
c.	 Politicas y procedimientos para 1a seleccion, nornbramiento, reuibucion y destituci6n de los 

pnncipalcs ejecutivos de la errtprcsa. 

E'" facultad Ia cjerce la adrninisrracion de Ia 'mpm' (Gerente G,",,,,), es discrecional dcla ,I 

admiuisrracion el consnltar 0 solicirar apoyo a cualqnier Director 0 a Ia Junta Directiva. 1 

d. Sistemas de evaluacion de desempeno de los ejecutivcs cleves. 

"51 cxisten. se realizan una vez al ano Yson comunicados a la runta Direcrlva POf la 
Administracion de la empresa j
e. Control razonable del riesgo. 

I Nonna'mente son presentados par Ia adrninistracion ala consideracion y evaluacion de la Junta 
Directiva en sus sesiones periodicas '~f-co~==""i"'=:-;"~"'f=="'7--C'C""~--_CC:-C:=-'CC-;C-CC'~===~==-1f Regisrros de contabilidad apropiados que rcflejeu razonaolemenre la posicion financiera de Ia 

! empresa. 

Ii Son presentados en todas las ~esiones ordinarias de \a Junta Dircc,tiov,,'--_c-cccc -1 
g Proteccion de los acuvos. prevcrcion y deteccion de fiaudes y orras irregularidedes 

: \ Si eXIsten r----r h. Adecuada representacton de todos los grupos accrcnanos. incluj endo los minorirartos 
I '(Esta informacion debe surmmstrarse eu todo caso de otcrtas publlcas de acetones Para ofcrtas 

publicae de ctros valores, ~e sununrstrara solo cuanoc sea de unportancra para el publico 
I mversionista a lU}C10 de! emisor} 
I 

No aolica 

Se reahLan rCUml\ne~ tnmcstrales de Junta DllectJva 

, Indique S1 las reglas de gobierno corporative contemplan incomparibilidades de los miembros de ~.. 
[a Junta Directive para exigir 0 aceprar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la 

I consecuclon de inrereses personeles. 
! 

No existen una reglarncntucion especifica a] respccro, salvo el comportamiento etico que 
tradicioralrnente rnantienen a los miembros de la Junta Directiva de la empresa 

Compo~ici6n de la Junta Directtva 
I 6. a. Numerc de Direcrorcs de la Sociedad 

~ueve(9) 
1 ! b. Nnmero de Directores Independientes dc ta Administracion 
! Cinco (5) 
i c. Numero de Directores Independientcs de los Accionistas 
,	 Uno (ll 

Acctonistas 
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7.	 Preven las reglas de gobierno corporative mecanismos para asegurar el gocc de los derechos de 
los accionistas, tales como: 
a.	 Acceso a informacion referente a crtrertos de gobiemo corporative y su obscrvancta. 

(Esta informacion debe suministrarse en todo C<I$O de otertas publicae de acciones. Para 
ofertas publicas de otros vatores, se surninisrrara solo cuando sea de importancia para eJ 
publico inversionisra ajuicic del emisor). 

No aplice 

b. Acceso a informacion referente a crirerios de seleccion de auditores extemos. 
(Esta informacion debe suininlstrurse en todo case de ofertas pobllcas de accioncs. Para 
otertas pnblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para cl 
publico inversionista a juicio del cruiser). 

Los accionistas pueden solicitar cualquler informacion sobre el criterio de seleccicn de los 
,	 audirores extemos que prcstan servicio a In t'mpresa. i--- c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de ccnformidad con el Pacto Social 

yio esterutos de la socieded. 
I	 (Esta informacion debe snministrarse en todo case de ofertas publicas de acetones. Para 

ofertas publicas de orros vatores. se snministrura solo cuando sea de importancta para el 
publico invers ionista a juicio del emlsor). 

ESH': derecho es plenamente ejercido par todos los accionisras en la asamblea de acrionistas 

que se celebra anualmente. -------~~.~~-~-~-~.~~--~.c-~-.----
d. Acceso a informacion referente a remuneration de los miembros de la Junta Directive 

(Esta informacion debe sumbustrarsc en tcdo case de ofertas publica- de acetones. Para 
ofell as publtcas de otros valores. se snminisuara solo cuando sea de imporeancia para el 
publico inversionista ajuicio del emisor). 

En 0"0 de que '" soiicitada se suminisrra, los rniembros de In Junta Directiva 'olamon" reciben 
pago de dietas por asistencia a las reuniones de dicha junta. 

e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave. 
(Esia informacion debe suminisrrarse en todo caso de otertas publicae de acciones. Para 
ofertas publieas de orros valcres. 5(' suminisrrara solo cuando sea de importancia para el 
publico invcrstouista ajuicio del emisor). 

En ceso de requerirlo e1 accionistn esra informacion es surninistrada 
f.	 Conocmnento de los esqnetnas de remuneracion accionaria y otros bencficios ofrecidos a los 

empleedos de Ia soclcdad 
(Esta informacion debe suminisrrarse en redo caso de ofertas publicae de ncciones. Pam 
ofertas poblicas de otros valores, se suminisrrara soto cuando sea de importaneia para el 
publico invcrstonista ajuicio del emisor). 

No aplica 

I 

I 

I
 

I 
!---+----------------'Comites	 --l 

S.	 Preven bs re~las de gobiell1o C0rporativo la conformati6n de comites de apo)'C' tales COITlO_._~
I	Ja.	 Comito de Auditorta ; 0 su denomination cquivalente I 

'~	 EI Emisor no ha ecoptado reglns de gobtemo corporative. sin embargo si estc prevlsto ]8 J 

conformacion de un Comite de Auditoria proxirnamente=c:cc:cc:c==c. 
i b. Comito de Cumplimiento y Adminisrracion de Riesgos; 0 su denominacion equivalents 

l=+I,-::;'l"~~~~=-:"'·~""c=c:-c;,--.==c:-c==,"===c======~
de	 directorcs independientcs y ejecutivos dave; 0 
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[~d,nomin",i6nequivalents 

.1 No existe ~ 
1 l d. Ot[05: ------­

19. En case de ser afumativa la r,;spuest:'l antenor. se encuennan consuruidos dlchos ComItes para erl 
1__ periodl' cublerto por 85te teportc') _I 

,,1 Comite de Auditorfa
 
; Actualmente en proceso de constituirse
 

. I hComi t d c r d i6nde Riesgos.
I . crrute , ump nmento y A mmrstrac
 
i No aplica
 

c. Comite de Evajuacion y Postu'aeiou de directores independientcs y ejecmivcs clave. 
No apnea 

Confermacion de los Comites
 
Indique como estan conformados los Corni tes de:
 
a. No existen en la actualidad comites COilformados 

10. 

b. Cumplimiento y Administracion de Ri esgos , No aplica 
c-- c. Evaluation y Postulation de directores tndepend.entes y ejecutivos clave. 
__.-"-"-"""''"- ...JNo aplica 

V PARTE 
DIVULGACION 

El medic de divulgaci6n per el cual el Emisor divu'qara ellnforme de Actualizaci6n Anual, sera 
mediante el envfo directo a los tnverelonistas registrados. as! como a cualquier otro interesado que 
10 soflcitare, este env!o se hera a partir del 31 de marzo de 2013. 

Representante legal 

uez L. 
resentante Legal 

22
 



BG Trust. 
Inc.*BGT 

12(302-01)182-19 

09 de octubre de 2012 

Senores 
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES 
Ciudad.­

REF.:	 FIDEICOMISO DE GARANTiA DE LA EMISION DE BONOS DE 
FRANQUICIAS PANAMENAS, SA 

Estimados senores: 

En nuestra condici6n de Fiduciario del Fideicomiso de Garantfa de la serie A de ia emisi6n 
de bonos por US$17.000.000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, SA, por 
este media certiflcamcs que al 30 de septiembre de 2012, los bienes que constituian el 
patrimonio fideicomitido eran los siguientes: 

1. Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$10,OOO,OOO.OO .sobre quince 
(15) fincas propiedad del Garante hipotecario, sequn S8 detallan en la Escritura 
Publica No.6.274 de 15 de rnarzo de 2010. 

Sin otro particular nos despedimos, quedando a su disposici6n para atender cualquier 
consulta sabre este particular 

Atentamente, 

BG Trust, Inc. 

cJoJJ~r-y ­
Valerie Vcloj 
Gerente 

SP/VVlhrn 



~ MMGTRUST
 

CERTlFlCACION 

FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A.
 
BO'JOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
 

U5550.000,OOO.OO
 

MMG TRUST S.A., en su condicion de egente iiduriario de! Fideicomiso de Garantia constituido 
par FRA:-\QUICIAS PANA:v1ENAS, S.A. (en adelanto la "Emisora") para garantizar el 

cumpumlento de las obligaciones de csta. derivadas de Ia oferta publica de los bonos corporativos 
rotativos de hasta Ctncuenra Mtllones de Dolarcs con 00/100 cess 50,(")00,000.00), cuyo registro y 
oferta publica ha sido autortzada por la Superintendencia del Mercado de Valoree, mediante 
Resoluoon S},lV No. '365-12 de 29 de octubre de 2012; por este medic certitica que al treinta y uno 
131} de U,icm~r.' de 211;2 (:1 -aldo a capital de los Bonos Sene A enuttdos y en ctrculacion, 

garnnnzados pal et Ftdetconuso de Caranua, asclende a Quince Mlllones de Dolores con OO./HJO 
(LSS1SnnO,nou.CUJ (,,11 adolante los 'Bonos Carantlzados") y que los bienes del fideicomiso son 10"; 

~i1?lll(,lltC>i: 

1.	 Prirnera Hiporcca y i\nticresis a favor del Fideicomiso de Garantia sabre un toted de 
dieciorho (lSi rincas propiedad de la Tnmobiliaria Hentolwol. S.A., tres (3) fincas de 

propiedac de Xight 'cloon 5.A ... y una (1) finca de propiedad de Centennial 10 Properties. 
SA segu» ccnsta inscr!ro tOil la Seccion de Hipotcca del Registro Publico, mediante 
Escrftura Public, reo. 30,16-i de S de diciembre de 2012, adlcionada mediante Escntura 
Publica No. 31,902 de 2J de dtctembre de 2012, inscritas e126 de diciembre de 2012 a Picha 
339932) l)oclirnento230-i,8S>J, en I.J Sec:cion de Htporeca del Rcgistro Publico de Panama. 

La sumatoria del \'JJ01 de mercadc de las fincas dadas en hipoteca cumple con Ja cobertura 

rrururna de ocnto vcinticinco por cionto (125%) del saldo 3 capital de 10'; Hono-, 

Cruannzados cmitidos y en circulacion, establecida en el Prospecto lnforrnativo. 

2.	 La cesi6n de las inderrmizacioncs provemcntes de las polizes No. 3.2%20 de AS51curazio111 
Cenerall S.p.A. (Cenerah) vlgentes 31 IS de noviembre de :;:'013, 

La presente rcrtificacion ha sido emittria en la ciudad de Panama Republic" de Pan<J1l13, e! cil,l 3L 

de cnero de 2013, 

:'vfr>.1G TRUST, ~ titul f uciario. 

//7 
-: 

~~. ~ "~ 
, 

/
~!i1Tlelcni'l ;UCiCl Maritano 

Fir il Autorizuda 
e-

Tel, '>,'7 ':hi.7,·" • hx' '<"i ,'ti 1('" i 
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1''''"'",0. Rn"l1':lC "t 1'",,1\\0 
E·1bL: 11'io(it'1"TTlc,rUSl,coOl1 
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REPUBLICA DE PANAMA 
PAPEL NOTARIAL 

DECLARACION NOTARIAL JURADA 

En mi despacho Notarial, en la ciudad de Panama capital de la Republica y Cabecera del 

Circuito notarial del mismo a 'os vemtlocho (28) dtas del mes de febrero de oos mil trece 

(2013) ante mt, Lie. TANIA SUSANA CHEN GUILLEN, Notaria Publica Segunda del • 
Circuito notarial de Panama, portadora de la cecuta de identidad personal numero cuatro­

ooscentos cuarenta y cuatro-seiscrenlos cincuenta y tres (4-244-653), comparecleron 

personal mente las siguientes personas a outenes conozco EDWARD JOSHUA 

HENRIQUEZ LEVY, varcn, panameno, mayor de edad, casaoo. con cedula tres-trelnta y 

cuatro-cosclentos ochema y siete (3-34-287), JOSHUA JAY HENRIQUEZ LEONARD, 

varon, panameric, mayor de edad, casaoo, vecino de esta ciudad, con ceouta ocho­

tresclentcs noventa-doscientos (8-390-200), L1ZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD, 

mujer, panameFia, mayor de edao. casaoa, vecina de esta ciudad, con ceouta ocho­

uoscientos treinta-mil ciento setenta y uno (8-230-1171), y HORACIO MORENO JUA.REZ. 

varon, panameno. mayor de edad, casaoo, vecino de esta ciudad. con cedula echo- ctento 

sesenta y tres-rnu trescientos ochenta y ocho (8-163-1388), personas a quienes conozco. 

Presioente. Tesorerc, Gerente General y Oerente Financiero, resoecnvamente de 

FRANQUICIAS PANAMENA, S,A., socteoac debidamente inscrita a la ficha lreinta y nueve 

mil cuatrocientos noventa y seis (39496), rolla dos mil dosclentos catorce (2214), imagen 

ciento diecisiete (117), de [a Secci6n de Micropeliculas (Mercantil) de! Registro Publico, 

tooos can residencia en Urbanizaci6n Industrial, calle Harry Eno, Bethania, Distrito de 

Panama, persona a quien conozco y a fin de dar cumplimiento a las dlspcsicicnes 

contenidas en el Acuerdo slete ocho- cere ocs (78-02) de catcrce (14) de octubre de dos 

mil dos (2002), de la Comisi6n Nacional de Valores de la Republica de Panama. per este 

medio dejan constancia ba]o la gravedad del juramenta y con anuencla a 10 que seriate 81 

Articulo 385 del C6digo p~nal que versa sobre el terse testimonio, manifesto 10 siguiente'l 

PRIMERO. Dectaramos bejo la gravedad del jurarnento que: -------------------------"--------­

a. Que cada uno de los firmantes ha revisaco el Estado Financierc Anual correspondiente 

a Franquicias Panaenenas. S. A, ccrresponoiente al periodo fiscal finalizado el treinta y uno 

(31) de diciembre del ano des mil doce (2012).------~--·-----------------------·----------------------.-



b. Que a sus juicios, ios Estados financieros no contienen informaciones 0 declaraciones 

falsas sobre hechos de importancia ni omiten informacion sobre neches de impcrtancia que 

deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve 

(1999) Y sus reqlarnentos, 0 que deban ser divutgados para que las oectaraciones hechas 

en orcho informe no sean tenoenciosas 0 enoanosas a la Juz de las crrcunstanctas en las • 

que fueron hechas.-------------------.--------------------------------------------------------------­
, 

c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera I , 
incluida en los rrusmos. representan razonablemente en tooos sus aspectos la conolclon y ; 

lOS resultados de las operaciones de Franquicias Panarrenas S.A, para el periodo I 

correspondiente del prvnero (1) de enerc de dos mil ooce (2012) al treinta y uno (31) de 

drciembre de dos mil doce (2012).-----------------------------------------------------.---------­

d, Que los flrmantes:.------------.------------------------------------------------------------.----­

d.1 -Son responsables del establecirmentc y rnantenimiento de controles internos en la 

empresa.-----------------------------------.--------------------------------------------------------­

d.2- Han disefiadc los mecanismos de control interno que garanticen que toda la 

informacion de importancia sobre Franquicias Panamefias, SA, sean neches de su 

conocimiento, particularrnenle durante el periodo en el que los reportes han side 

preparados.----------------------------.----------------------------------.---------------------­

d.3 - Han evaluado la etecnvoac de los comroies Internes de Franquicias Panamenas, 

S.A., dentro de los novente (90) dias previos a la emlslon de los Estados Financieros.----­

d.4 - Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre ra efectividad de 

los controles internes con base en las evaluaciones efecluadas a esa fecha.-------------­

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

S.A., losiguiente:----------------------------------------------------------------------------------­

e 1- Modas las deficiencias significalivas que swfan en el marco del ctserto y opereclcn de 

los controies internes que puedan atectar negativamente la ceoacrcac de Franquicias 

Panamefias, SA para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a 

los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.------------------------­

8.2- Cualquier fraude, de importancia 0 no, que involucre a ta adrnlnistraclon u otros 

empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internes de 



Francuicias Panamefas, S.A. ---~---------.--------------------------------------------------

f - Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores extemos la existencia 0 no de 

carnbics significativos en los controles internos de Franqurcias Panamenas, SA, 0 

cualesquiera ctros factores que puedan afectar en forma impcrtante tales controies con 

posterioridad a la techa de su evaluaclcn. tnctuyenoc la forrnulacicn de acciones 

correctives con respecto a deficiencias 0 debilidades de importancia centro de la ernpresa> 

: Esta declaraci6n la hacemos para ser presentada ante la Comisi6n Nacional de valores.--­

En fe de 10 arriba expuesto esto firmamos este cccurnento en ra ciudac de Panama 

Republica de Panama a los vetntiocho (28) dfas del mes de rebrero del ana oos mil trece 

(2013) ----------------------------------------------------------------------------------------------------­

t.etoa como Ie Iue ia misma a los ccmparecientes. a quienes conozco, la encontraron 

conforme, Ie imparti6 su aprobacicn y \a firma por ante mila Notaria que day Ie. ------------~--

LOS DECLARANTES 
,,. 

" \ 

JO~';r:~~~~~~LEONARD 
.~."- / 

//
V / 

L1Z8ETH ANN HENRIQUEZ LEONARD HO CIO MORENO J 

. , ._,-.­
". ',;" 
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Informe de los Auditores Iudependientes 

A Ia Junta de Directores y Accionistas de 
Franquicias Panameflas, S A. 

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Franquicias Panameflas, S. A. (Ia 
"Compafiia"), que cornprenden el balance general aI 31 de diciembre de 2012 y los estados de 
resultados, de cambios en e1 patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo par el afio 
terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas de contabilidad significativas y otra 
informacion explicativa. 

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Finaneieros 

La Administracion de la Compatiia es responsable por 1a preparaci6n y presentacion razonable de 
estos estados financiercs de acuerdo con las Nonnas Intemacionales de Informacion Financiera, 
y per el control interno que Ia Administracion determine sea necesario para permitir la 
preparacicn de estados flnancieros librcs de errores significativos. va sea debido ~ fraude 0 error. 

Responsabilidad del Auditor 

Nucstra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estes estados financieros basados 
en nuestro auditoria. Efcctuamos nuestra auditoria de acuerdo con las No-mas Intemacionales de 
Auditoria. Esas Normas requieren que cumplamos con requerimientos cticos y que 
planifiquemos y ejecutemos Ia audirona para obtener una seguridad razonable de que los cstados 
financieros estan Iibres de errores significativos. 

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidertcia de auditoria acerca de los 
importes y revelaciones en los estados financieros. Los procedimicntos seleccionados dependen 
del juicio del auditor. incluyendo la evaluacion de los riesgos de crrores significativos en los 
cstados financieros, ya sea dcbido a fraudc 0 error. Al realizar estas evaluaciones de riesgo el 
auditor considera el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable por 
parte de la entidad de los cstados financieros, con el objeto de discfiar los procedimientos de 
auditoria que son apropiados de acuerdo a las circunstancias, pero no con el proposito de 
expresar una opinion sobre la efectividad del control interne de la entidad. Una auditoria incluye 
tambien, evaluar lo apropiado de los pnnoipios de contabilidad urilizados y la razonabilidad de 
las estimaciones de contabilidad efectuadas por la Administraciou, asf como evaluar la 
presentacion de conjunto de los estados financieros. 

PwC Panama, Priceuiaterhcusecoopers, SA., Ave. Samuel Lewis y Calle 55-E, Apartado 0819-05710
 
Panama, Republica de Panama, T: (507)206-9200, F: (507) 264-5627, unoio.pioc.com/intevumericos
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A Ia Junta de Directores y Accionistas de
 
Franquicias I'anamefias, S_ A.
 
Pagina 2
 

Considcramos que la evidencia de auditorla que hcmos obtenido es suficiente y apropiada para 
proporcionar una base para uuestra opinion de auditoria. 

Opinion 

En nuestra opimon, los estados financieros presentan razonableniente, en todos .5US aspectos 
importantes, la situacion financiera de la Campania al 31 de dicienibre de 2012, Ysu deserupeflo 
financiero y sus flujos de efectivo por cl afio terminado en esa fccha. de conformidad con las 
Nonnas Intemacionales de Informacion Financiera. 

?r"e.e.uJ~r-'-JIc~~ 
27 de maTZO de 2013
 
Panama, Republica de Panama
 

,
 



Franquicias Panameiias, S. A. 

Balance General 
31 de diciembre de 2012 

Actives 
Actlvos clrculantes 

Efecuvo 
Cuenras por cobrar, Beta (Nota 4) 
lnvenrarios (:\0(3 5) 
lmpuesto sabre la renta pagaoo por anticipadn 
Gasro- pagcdos por anucipado 

T0lJI de ecrivos ctrcutantes 

Actives no cuculames 
Propiedades. planta, equtoos y mcjoras a 10. propiedad 
arrendada, nero (NOla 7) 

Franquicias 1]('10 (Nota 8) 
Inversion en asociada (l'\ma 6) 
Cuentas por cobrer - compatifas relacionadas (Nota 13) 
Otros actives 

Total de activos no circulantes 

Toral de activos 

I'asivos y Patrtmon!o de los Acciontstas 
J'asj,os circulames 

Por cron currie me de presramos bancarios (Note 9) 
Porelen cornemc de bonos por pagar (Nota 11) 
Poreion cornenre de an-endarnientos financicros (Nota 10) 
Valor,",; r.omerciales negociables por pngar (Nota 11) 
Cucntas por pagar - proveedorcs 
Orras cuentas por pagar y pJ,IV(JS acumulados 
Cueruas par pagar - companias relacionada-, l vera 13) 

Total de pasivos crrculactes 

Pasivos no c irculantes 
Presramos banearios a largo plaw ('lOla 9) 
Bonos por pagar a largo plaza (Nora 11) 
Ancndamientos financieros a largo plaza (Nom 10) 
Cuentas por pagar - compantas relacionadas (Nota 13) 
Provision para prima de antiglledad 

Total de pasivos 110 circulantcs 

Total de pasrvcs 

Compromisos v comingencras (Nota 14) 

Patrimonio de 10saccionistas 
Capital <:'!1 acciones: 6UO ncciones comunes, emiridas y 

(On uirculacion, sin valor nominal
 
Acciones en tesorerta, af costa
 
hnpuesto comp lementario
 
Unlidades no distribuldas
 

Total de parrlmomo de los aCCiOJ1lSIJS 

Total de pasivos y parrunonio de 1(\5 accinnista-; 

2011 2011 

B/. 2,761,067 
1.200,660 
6.130,158 

734.203 
508.308 

] 1.335.396 

B/. 1.070,655 
786,615 

5,674271 
533,710 
585.059 

8.650.320 

Bi. 

33,311,489 
1,143,102 
2,068,306 
6,158,846 
3.328,759 

46.010-502 

. 5} ,345.898 

.~:.579,940 

1.166,530 
1,877 ,669 

::CU58,674 
3.139.4)3 

63.6)2.236 

B/. :2.282.600 
4.::;9J.[\81 

30.:'00 
1.460.:'49 
4.144.:560 
2.04 i ,944 
1.7:51.714 

16.108.948 

a.. 4,498,773 
1,428,57! 

28,514 

4.30 1.197 
1,464,106 
1.274,862 

I? .946.0:23 

5,442,359 
23,492,896 

10,631 
1,074,994 
\.289.360 

31.310.240 

47419.138 

15,131,718 
13.071,419 

41,]31 
20,416,923 

1.17) .687 
49.833.888 

62.779.911 

),949,063 
(2,949,063) 

(20.664) 
6.947.374 
9.9"6.710 

5,949,063 
(2,949.u63) 

(38_31S) 
6.530.963 
9,492.64.5 

72,272,556 

Las notas en las paginas 8 a 26 son parte integral de estes cstados financicros. 

,
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Estado de Resultados 
Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2012 

Ingresos 
Ventas netas 
Costa de ventas 

Utilidad uruta 

Gastos de ventas. generales y 
administrativos (Netas 13 y 15) 

Ingresos por alquileres (Nota 13) 
Orros ingresos (:1'\"01a 13) 

Utilidad en operaciones 

Gasto de intereses 
Participacion en asociada (Nota 6) 

Utilidad antes del impuesto sabre 1a renta 

Impucsto sobrc la renta (Nota 16) 

Utilidad neta 

2012 

B!.86,459,381 
(33.146,282) 

53.313.099 

(50,782,514) 
108.096 
426247 

(50.248.171) 

3,064.928 

(2216.978) 
___1'..059,554 

1,007,504 

(181.093) 

B!. 826,411 

ion
 

B!. 77,277,908 
(30,726.18~rl 

46.551.719 

(43,498.779) 
26.850 

308,078 

(43.163.851) 

3387.868 

(2,035AgO\ 

145.l9i 

1.497,569 

(336.656) 

B!.. 1,160.913 

las notas en las paginas 8 a 26 son parte integral de estes estados financicros. 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Estado de Cam bios en el Patrimonio de los Accionistas 
Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2012 

Acciones 
Capital en Impuesto Lltilidades No '" Accione~ Tesoreria COilllllemt>ntario Distribuidag Total 

Saldo all de enero de :0,2 B.. 5.949,01'.::; 81, (2.949,063) S' (38,318) 13/. 6,5:;O.96~ Hi. 9,492,645 

Utilidad neta 826.411 826.-1-11 

Ivansaccioues con nccicnistas: 

Dividendo..; decl.irados (410,000) (410,000) 

Impursto cornpiernentano __----'17,65--1 

Saldo JI31 de diciernbre de ~O]2 

~a\do ell 1 de encru de 2011 8i. 5,949,(11], s.. (2,949,063) Bi. (l(l,66+) Bi. 6,340,050 e.. 9.319.386 

Uuhdaf lieu UfiO,913 1.160.913 

Transacctcnes con accionistas: 

1970,CJOCij (970,OD!)) 

lrnpuesto cornplemcrrrario ___~(]G7~.6~j~4) I 17.1i54) 

Silicic' J' 31 Jc dictembrc de 2011 

Las notas en las paginas g J 26 son pane integral de estes estados financieros. 



Franquicias Panamenas, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo 
Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2012 

Flujos de efectlvo por las actividades de operacion 
Utilidad ames del impuesto sabra 13renta 
Ajustes para conciliar 13 utilidad ames del impuesto 

sobre 13 renta con el efectivo new provisto pOI 
(urilizado en) las actividadcs de cperacion: 

Depreciacion y amortizacion 
Participacion en asociada 
Perdida neta por descarte de activos fijos 
Provision para prima de antiguedad neto de pages 
Amortizacion de franquicias 

Cambios netos en activos y pasivos de operacicn:
 
Aumento en cuentas per cobrar
 
Disminucion (aumento) en cuentas pOl'
 

cobrar - compafiias relacionadas 
Aumento en invcnrarios 
Disminucion (aumento) en gastos pagados por 

anticipado 
Aumento en franquicias 
Aumcnto en otras actives 
Aumento en cuentas lJllf pagar -. proveedores 
{Dismiuucion] aumento en enemas por 

pagar - relacionadas 
Anmento (disminucion) en ctras cuentas por pagar y 

pasivos acumulados
 
Impuesto sabre 18 rcma pagado
 
lntereses pagados
 

Efectivc neto provisto por (urilizado en) 
las actividades de operacion 

Flujos de efectivo pOT las acrividades de inversion 
Adquisicion de active's fijos 
Vento. de activos fijos 
Inv ersion en asociada 

Efectivo neto utilizado en las actividades 
de inversion 

2012	 2011
 

B!. 1.007,504 B/.	 1.497.569 

5.080.441 4,383,67-+ 
(159.554)	 (145,191) 

324 
116.673 120,091 
145.560 119.075 

(+14,035) (93,911) 

18,699.828 (4,030.779) 
(455,887) (1,170,809) 

76,751 (140.669) 
(122,132) C'7 '7O)-'_ ..)­
r,l89.336) (351.987) 

1504,969 1.227,132 

(19,225,077) 823,611 

583,838 (71,533) 
(363,932) (684,284) 

(1,661.606) (2.035,4QOJ 

4.624.005 (880.697) 

(5,849,242) (9.117.291) 
37252 

131.083 ) (23.000) 

(5.843.01') _(9.140.791) 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo - Continuacion 
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2012 

2012 2011 

Flujos de efectivc por las actividades de flnanciamientc 
Financiamientos recibidos BI 17.180,000 B/.26,854,163 
Abono a prestamos bancarios (29,085,532) (15,798,144) 
Producto de la emision de bonos 14.812.548 
Amortizacion de bonos (1.428.571) (1,428,571 ) 
Valores comerciales ncgociables 1,460,549 
Arrendamientos financieros (28,514) 
lmpuesrc complementario (17.654) 

Efectivc neto provisto por las actividades 
de financiamiento 0.910.480 9.609.794 

Aumento (disminucion') neto en el efectivo 1,691.412 (411,194) 

Efectivc a! inicio del ano 1,070.655 1.481.849 

Ffectivo al final del ana B/. 2.762.067 .B'- 1,070.655 
. 

,
Actividades de inversion y financiamiento que 

no rcprcscntaron desembolsos de efcctivo 

Cuenta por pagar - compafiias relacionadas 1>1 4l<l,000 BI . 97..Q,QOO 

Dividendos declarados Bi 1410.000) B/. (970,000j 

Adquisicion de activo fijo Bi. B/ . Ui9,645) 

.Arrendamientos financieros B/. B/. 69.,64 ~_ 

L3.S notas en las paginas 8 a 26 son parte integral de esros estados financieros. 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

1. Organizaciou y Operaciones 

Franquicias Panamefias, S. A. (la "Compafiia") esta constituida en la Republica de Panama 
desde e124 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operacion y maneja de cadenas 
de comida rapida, pizza y heladeria. La mayetta de sns operaciones estan localizadas en 13 
ciudad de Panama. La Compaflia es nna subsidiaria 100~'p propiedad de Hentol, S. A. 

La oficina principal de la Compafiia esta nbicada en el Distrito de Panama, Corregimiento 

de Bethania, Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno. 

Estos estados financieros han sido aprobados para su emision por la Adminisrracion de la 
Compania el 23 de marzo de 2013. 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Siguificativas 

A continuacion sc presenta un resumen de las politicas de contabilidad mas importantes 

adoptadas por la Compafiia en 13 presentacion de los estados financieros, las cuales han 
sido aplicadas consistentemente can el periodo anterior: 

Base de Preparaciou 
Los cstados financicros de 1a Compafiia han sido preparados de acuerdo con las No-mas 

lnternacionales de Informacion Financiera (NIIF), sobre la base de coste. 

La preparacion de los estados flnancieros de conformidad con NIIF requiere el uso de 
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. Tambien reqniere qne la Administracicn usc 
su juicio en el prcceso de 1a aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiua. Las 

areas que involucra» juicio 0 estimaciones significativas para los esrados financieros estan 
relacionadas can la esuruacion de cuentas incobrables y la estimacion de la reserva de 

obsolescencia de inventario. 

(a) Nonnas nuevas y enmiendas odoptodas par la Compohia 

No hay :JIIFs 0 interpretaciones qne sean efectivas por primera vez para los 
estados financieros que inician a partir del 1 de enero de2012 que pudieran tener 
un impacto material en 1a Compafiia 

-8­



Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

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

Base de Preparaeion (continuacion) 

(bj Nuevas normae'> emitidas, pero no efccnvos para los estados financieros que inician ell 
de enero de 2012 y no adoptadas anticipadamerue 

La NIIf Y, Instrurnentos financieros. se refiere a la clasificacion, medicion y 
reconocirniento de los activos financieros y pasivos financieros. La NIIF 9 fue 
emit ida en noviembre de 2009 y octubre de 2010. Reemplazu las partes de la NIC 
39 que se relacionan con 1a clasificaci6n y medici6n de actives financieros. La NIIF 
9 requiere que los actives financieros se clasifiquen en dos categories: los que se 
miden a valor razonable y los que rniden a costa amortizado. La determinacion se 
realize en el reconocimiento inicial. La clasificacion depende del modelo de 
negocio de la entidad para adrninistrar sus instrumentos financieros y las 
caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del instrumento. Para los 
pasivos financieros, la nonna conserva la mayoria de los requisites de la 1\IC 39. EI 
principal cambio es que, en los casos en que se toma la OPCil111 del valor razonable 
de los pasivos financieros, let parte de lID cambio en el valor razonable debido al 
propio riesgo de creditc de Ia entidad. es registrudo en el estado de utilidad integral 
en lugar del estado de resultados, a menos que esto origine un desajuste de 
contabilidad. La Compafiia min csta evaluando el impacto complete de la NUF 9 y 
tiene la intencion de adoptar 1a NIIF 9 a mas tardar el periodo de contabilidad que 
inicia a partir del I de enero de 2015. 

La NIIF 12_ Revelaciones de participaciones en otras entidades, inc Iuye los 
requerimientos de divulgacion para todas las formas de participaciones en otrns 
entidades, incluyendo acucrdos conjuntos. asociadas, vehiculos de proposito 
especial Y" otros vebiculos fuera del balance general. La Compafiia aun esta 
evaluando el impacto completo de la NllF I.:! y tiene la intencion de adoptar la NIIF 
12 a mas tardar el periodo de contabilidad que inicia a partir dell de enero de 2013. 

La NIIF 13, Mcdicion del valor razonable, tiene C()l110 objetivo mejorar la 
consistencia y reducir la complejidad al proporcionar una definicion prccisa del 
valor razonable y una sola fuente de medicion del valor razonable y los requisites de 
divulgacion para su usa en las ~IIF. Los requisites, que estan en gran ruedida 
aliueados entre las NIIFs y los PCGA de Estados Unidos de America, no extienden 
el uso de la contabilidad a valor razonable, pero proporcionan orientacion sobre la 
forma en que debe aplicarse donde 5U usa ya es requerido 0 permitido par otras 
normas dentro de las NIlF 0 10s PCGA de Estados Unidos de America. La 
Compafiia esta aim evuluando el impacto completo de Ia NIIF 13 y tiene la 
intencion de adoptar Ia ?-JI1F 13 a mas tardar el periodo de contabilidad que inicia a 
partir del 1 de enero de ~CJI3. 

No existen otras NIIFs 0 interpretaciones que min no sean efcctivas que se espera tengan un 
impacto material sobre la Cornpaiiia 
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Franquicias Panamenas, S. A.
 

Notas a los Estados Financieros
 
31 de diciembre de 2012 _
 

2. Resumen de las Politieas de ContabHidad mas Significativas (Continuaci6n) 

Inversion en Asociada 
Las asociadas son todas las entidades sabre las cuales 1a Compania tiene influencia 
significative pew no control, gcneralmente acompafiada de una participacion entre el 20% Y 
5m·~ de los derechos de veto. Las inversiones en asociadas S,JD contabilizadas usando el 
metodo de contabilidad de participacion patrimonial y son inicialmcnte reconocidas al 
costa. La inversion en asociadas de Ia Compafiia incluye la plusvalia identiflcada en Ia 
adquisicion. neto de cualquier perdida acumulada por deterioro. 

La participacion de la Comparua sobre las ganancias 0 perdidas posteriores a 13 adquisicion 
es reconocida en ei cstado de resultados, y su participacion en los movimientos en las 
reservas posteriores a 1a adquisicion es reconocida en las reservas. Los movimientos 
acnmulados posteriores a Ja adquisicion son ajustados contra cl valor en libros de Ia 
inversion. Cuando la participacion de 121 Compafiia en las perdidas en una asociada es igual 
o excede sn participacion en 121 asociada, incluyendo cualquier otra cuenta per cobrar no 
gurantizada, 121 Compaiiia no reconoce perdidas adicionales, a menos qne se haya incurrido 
en obligaciones 0 hccho pages a cucnta de 121 asociada. 

Las ganancias Il'J realizadas en transacciones entre la Compaftfa y sus asociadas son 
eliminadas basta el alcancc de la participaci6n de 121 Campania en las asociadas. Las 
perdidas no realizadas son tambien chminadas a monos que 121 transaccion provea cv.Idencia 
de nn dcterioro del active transferido. Las politicas de contabilidad de las asociadas han 
side modificadas donde sea necesario para asegurar 121 consistencia con las p<.... liticas 
adoptadas por 121 Compania. 

Cuentas por Cobrar 
Las cuentas par cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y 
subsecucntememe son mcdidas 211 costo amortizado nsando el metodo de iuteres efcctivo, 
mcnos la provision por deterioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar ­
comerciales es establecida cnandc existe evidencia objetiva de que la Compaiua no sera 
capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con los tcrminos originalcs. EI valor 
en libros del activo es rebajado a traves del usa de una cuenta de provision, y el monto de 121 
perdida es reconocido en el cstado de resultados. Cuando una cuenta por cobrar es 
incobrable, es dada de baja contra la cuenta de provision. Las recuperacioncs posteriores 
de los montos previamentc dados de baja son acreditadas en el estado de rcsoltaccs. 

Inventarios 
Los inventanos se presenran al valor mas bajo entre cI costo y el valor neto de rcalizacion. 
El costa para los inventarios de productos terminados es determinado usando costo 
promedio. EI valor neto de realizacion es e) precio de vcnta cstimado en cl curse normal 
del ncgocio, menos los gnstos variables de venta aplicables. 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas [Continuacion] 

Reconocimiento de Ingresos 
EI ingreso consiste en el valor razonable de la consideracion recibida 0 por recibir de la 
vema de bicnes y servicios en el curso Donna] de las actividades de la Companta. La 
Compariia reconoce el ingrcso cuando el manto puede ser medido con confiabilidad. es 
probable que los beneficios economicos futuros fluyan hacia la entidad y los criterios 
especificos hayan sido cumplidos por cada una de las actividades de la Compafiia como se 
describe abajo. 

Venlm de Bienes y Servicios 
Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada ':/ aeeptada par el cliente, 0 

cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de promocioncs y 
descuentos. 

Alquileres 
Los ingrcsos Pot alquileres se reconocen sobre Ia base de 10 devengado. 

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada 
Estos activos estan presentadcs a costa menos su deprcciacion y amortizacion acumuladas. 
La depreciacion y amortizacion son calculadas utilizando el metoda de linea recta con base 
en la vida util estimada de lOS activos. Las mejoras sabre tiendas alquiladas son 
amortizadas par un periodo de 10 uilos a por cl perfodo del contrato. cualquiera que sea e1 
menor. Las ganancias y perdidas en descarte 0 venta de activo fijo se reflejan en resultados, 
asf como los desembolsos para reparuciones y mantenimientos normalcs de los activos. 

Las mejoras importantcs y reparaciones que incremcntnn la vida util estimada de los. actives 
se capitalizan. La vida util estimada de los activos es como sigue: 

Edificio 30 afios
 
Mejoras 3 la propiedad arrcndada 20 - 10 afios
 

'vlaquinaria y equipos 4-IOaftos
 
Mobiliario, enseres y automoviles 5 - 10 afios
 

Las propiedades. planta, equipos y mejoras son revisados par perdidas par detcrioro 
siempre que eventos a cambios en las cirounstancias indiquen que el valor en Iibrcs puede 
no ser recuperable. Una perdido por deterioro se reconoce cuando el valor en Iibros del 
activo excede su valor recuperable, el cue. es el valor mas alto entre c! precio de venta neto 
del activo y su valor en usa. 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significarivas (Continuacion] 

Franquicias 
E costo del derecho sobre [:1 franquicia es nmortizado utilizando el metodo de linea recta , 
de lua ~O afios basado en los terminos de los contratos respectivos. 

Arrcndamienro Financiero 
Los arrendamienros de equipo rodante y compute en donde la Campania tiene 
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo, se 
ctasifican como arrendamienros financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan 
al inicio del contrato de arrcndamiento a1 valor razonable del bien a el valor presente de los 
pages minimos del arrendamiento. Las obligaciones corrcspondientes a arrendamientos 
financieros, sin incluir los cargos financieros, se muestran en el balance general como 
obligaciones pelf arrendamientos financieros a largo plaza. Los cargos finaucieros por 
intereses causados se incluyen en los resultados, durante el periodo del arrcndamientc. 

La maquinaria y equipos de transporte adquindos bajo coutratos de arrendamientos 
financieros. se deprecian bajo el mctodo de linea recta, sabre la vida util estimada del bien 
o par el termino del arrendamiemo. 

Arreudamiento Operative 
Los arrendamientos en dondc uua porcion significativa de los riesgos y ventajas iuhercntes 
.l la propiedad es retenida per el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos. 
Los pages realizados bajo arrendamientos operatives se incluyen en los resultados durante 
el periado del arrendamiento. 

Bcneficios a Empleados 

Prima de Antiguedad y Fonda de Cesantia 
De acuerdo con el Codigc Liberal de la Republica de Panama, los empleados con un 
contrato indefinido de trabajc tiencn derecho a recibir. a 1a terminacion de la relacion 
laboral, una prima de antigtledad, equivalente a una semana de salado par cada arlo de 
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacion lahoral. En adicion, la Ley 
No.44 de 199':; cstaulece que las compafiias deben realizar una contribucion a un Fonda de 
Cesantia para cubnr los pages par prima de antiguedad. Esta contribucion es dctcrminada 
en base a la compensacion pagada a los empleados. El aporte del ana ascendio a 
B/.27(1.157 \2011: B/.224,437). 

Seguro Social 
De acuerdo a [a Ley ;-.[0.51 de 27 de dicicmbre de 2005, las compamas dcbcu realizar 
contribuciones mensuales a la Caja de Segura Social en base a un porcentaje del total de 
salarios pagados a sus cmpleados. Una parte de estas contribucioues es utilizada par el 
Estado panamcno para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados. 
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Franquicias Panameiias, S.A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Pclificas de Contabilidad mas Significativas (Continuaci6n) 

Cuentas por Pagar - Comerciales
 
Las cucntas por pagar - comerciales son reconocidas inicialmente al valor razonable y
 
posteriormente son medidas cl coste amortizado utiiizando cl metoda de interes efectivo.
 

Financiamientos
 
Los financiamiemos son reconocidos inicialmente al valor razonable. neto de los CQst'JS
 

incurridos en las transaccioncs. Los financiamientos son postenormente presentados al
 
costa amortizado; cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccion)
 
y eJ valor de redenci6n es reconocida en el estado de resultados durante cl pcnodo de los
 
financiamicmos utilizando el metodo de interes efectivo.
 

Provisiones
 
Las provisiones son recouocidas cuando la Campania tiene W13 obligacion actual legal a
 
constructiva como resultado de eventos pasados; es probable que una salida de recursos sea
 
rcquerida para liquidar la obligacion y los mantas han sida estimados elm confiabilidad.
 
Las provisiones TIl) son reconocidas para perdidas operativas futuras.
 

Impuesto scbre Ia Reuta
 
El impUCSI() sabre la rcnta corriente es reconocido en los resultados de operaciones del arlo
 
y se calcula sabre la rente gravable del afio, utilizando la tasa de irnpuesto sobre la renta
 
vigente J 13 fecha del balance general.
 

EI impucsto sabre 13 rente diferido es provisto por cornpleto. utilizando el metodo de
 
pasivo. donde las diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y
 
pasivos v sus val ares en Iibros para efectos de los estados financieros. Sin embargo, e1
 
impuesto sobre la renta diferido no es registrado si sc origina del reconocimiento inicial de
 
activo 0 pasivo en una transaccion fuera de una combiuacion de negocios que a Ia fecha de
 
la rransaccion no afecta la contabilidad ni ln ganancia o perdido. sujeta a irnpuesto. £1
 
impuesto sabre la renta diferido es determinado usando lns tasas impositivas (y las leyes)
 
que han side promulgadas 0 sustancialmente promulgadas a 1& fecha del balance general y
 
que se esperan sean aplicadas cuando el impuesto sabre 1:.1 rente difcrido activo se real ice 0
 

el impuesro sobre 1a renta diferido pasivo sea liquidado.
 

Capital en Acetones
 
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costas incrementa1es
 
anibuibles a Ia emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio como una
 
deduccion del producto.
 

Distribucion de Dividendo,
 
La disnibucion de dividendos a los accionistas de la Compafifa sou reconocidos como un
 
pasivo en los estados finaucicros en e! perfodo en el cual Ios dividendos son aprobados par
 
los acciouistas de la Compauia.
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Franquicias Panarnefias , S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politieas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion) 

Informacion de Segmentos 
Un segmento del negocio t:s un componente identificable de la empresa, encargado de 
suministrar un unico producto 0 servicic, 0 bien un conjunto de ellos que se encuentran 
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza 
diferenre a los que corrcsponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma 
emprcsa. Uu segmento geografico es un componenre identificable de la empresa encargado 
de suministrar productos 0 servicios dentro de un entorno economico especifico, y que se 
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que 
corresponden a otros componemes operativos que desarrollan su actividad en entomos 
difererues. La Compania solo mantiene un segmento de negocio que es el de operar una 
franquicia de comida rapida. 

Unidad Monetaria 
Los estados financieros se exprcsan en balboas (B/.), urridad rnonetaria de la Republica de 
Panama, la cual csta a la par can cl dolar (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de 
America. 

3. Adminlsrraeidn del Riesgo de Instrumentos Financieros 

En el transcurso normal de sus operaciones, Ia Compafiia esta expuesta a"una variedad de 
riesgos financicros, los cuales trata de minimizar a traves de la aplicacion de politicas )' 
procedimientos de administracion de riesgo. Estas pollticas cubren entre otros. el riesgo de 
tasas de interes, el riesgo de credito, el riesgo de mercado y el riesgo de liquidez. 

Riesgo de Flnjos de Efcctivo y Valor Razonable sobre la Tasa de Interes 
Los ingresos y los flujos de elective operativos de 1a Compafiia son sustancialmente 
independientes de 1,)5 cambios en las tasas de interes, ya que la Cornpaiua no tiene actives 
importantes que generen interes excepto par los excedentes de efectivo. 

EI riesgo de tasas de intcres se origina principalmente par prcstamos bancarics a largo 
plaza. Asimismo, los prestarnos bancarios 8. largo plazo que devengan tasas de interes 
variables exponen a 1aCompania al riesgo de flujos de efectivo. 

Basados en simulaciones efectuadas per Ia Administracion, el impacto en la utilidad sobre 
una variacion de 0.5% sobre la tasa de intcres en los financiamientos. seria de lID aumento 0 

R i.69,380).disminucion de B...1 S6,~S 1 (2011: 

Riesgo de Credito 
El riesgo de credito se origina del efectivo y cuentas par cobrar y consistc en que la 
contraparte sea incapaz de hacerle frenre a la obligacion contraida. El efectivo en banco es 
depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de 
crcdito originado por cuentas por cobrar - comcrctales, 130 Campania mantiene politicas que 
aseguraron que las ventas a credito se realizan a clientes que tienen una adecuada historia 
crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funcion del analisis periodico de la 
capacidad de pago de los clientcs. No cxiste una concentracion de deudores en las cuentas 
por cobrar. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012

'-----------------­

3. Administracicn del Riesgo de Instrumeutos Financieros (Cuntinuacion) 

Riesgo de Mercado 

Riesgo Cambiorio 
L0S actives y pasivos estan denominados en balboas (B,/.). la moneda local. por 10 que no 
esta sujera a perdidas por fluctuuciones cambiarias en el valor de la moneda local con 
respecro a las monedas funcionales de los diferentes paises. 

Riesgo de Precio 
La Compatifa no csra expuesra al ricsgo de precio, principalmente por no mantener actives 
en mverstones en acciones y 0 vaiores. 

Riesgo de Liquidez 
La Campania requiere tener suficicnte eiectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para 
ello cuenta con suficiente efectivo en caja y baucos 0 en activos de facil realizacion. 
ademas cuenta con Iineas de credito en instituciones financieras que le pcrmiten hacer 
frcnte .11 cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo. 

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Companfa por fecha de vencimiento. 
Dicho analiSIS se muestra segun la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo 
siu descontar .11 valor prescntc del balance. l'JS saldos con vencimiento de menos de un 
ano son iguales a su valor eu Iibros, debido a que e! cfccto del descuento no es 
siguificativo: 

,,,renos de un anD De 1 a 5 anos Mas de 5 aiio,~ 

31 de dtcicmbre de 2012 
Prestamos bnncarios BI. 2,282,600 B/. 6.637.877 B/. ]]9,969 
Arrendamienros finaucieros 30.500 ] 0,781 
Bonos corporarivos 4,391,08 ] 18,548,932 12.110,000 
Valores comerciales negociubles 1,460,549 
Cuentas per pagar - comercialcs 4,144,560 
Cuentas por pagar - companies 

relacionadas 1,751,714 1,074,994 
Otras cuentas por pagar 2,047,944 

J 1 de dlelembrc de 2011 
Prestamos bancarios BI. 4,498,773 B/. 14,364_767 B/. 1.531.127 
Arrendamienros financieros 28,514 43,125 
Bonos ccrpcrativos por pagar 1,428,571 12_355,990 lcl.040.250 
Cuentas por pagar - comerciales 4301,197 
Cuentas par pagar - compauias 

relacionadas 1,224,862 20,416,923 
OtLlS cucntas por pagar 1,464JOG 

, ­
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Franquicias Panarnenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

3.	 Administracidn del Riesgo de Instrumentos Finaneieros (Continuaei6n) 

Admiuistracidn del Riesgo de Capital 
Los objetivos de 1a Campania ruanda administra su capital es garantizar la capacidad de la 
Campania para continuar como negocio en marcha, est como mantcner una estructura de 
capital optima que reduzca el cosro de capital. 

La Compafila monitorea su capital sabre la base de raz6n de apalancamiento. EI 
apalancamiento es el resuhado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda 
ncta se calcula como cl total de prestarnos, bonos, valores comerciales negociables y 
arrendaiuientos por pagar que se muestran en el balance general menos el efectivo. El total 
del capital esta determinado como el total del patrimonio, mas la deuda neta. 

A continuacion Sc muestra 1a razon de apalancamiento de la Campania: 

2012	 2011 

Total de prestamos. bonos, valores negociables 
y arrendamientos par pagar (Notas 9. lOy t2) B/. 37,110.616 B/. 3.+,200,136 

Menos: Efectivo 2.762.067 1.070.655 

Deuda neta 34,348,549 33.129,481 
Toral de patrimonio 9.959.164 9.49).645 

Tore; de capital	 }3/. 44,307<713 BL 42.622,l26, 

Razon de apaiancamiento	 78% .78()01 

Valor Razonahle de Instrumentos Financieros 
Se asumc que el valor en librcs de las cuentas par cobrar y por pagar - comcrciales s.e 
aproxima a sus valores razonables, debido a su naturaleza de corte plazo. 

4.	 Cuentas por Cobrar. Neto 

Las cuentas par cobrar se presentan a continuacion: 

2012 2011 

Chentes B/. 929,918 B/. 526.271 
Otros 315.6]9 3()5.~31 

1,2~5,537 R31.502 
Provision para posibles enemas incobrables __ (44.877) _---.l44.877) 

B/. 1.200.660 786.625 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

..t Cuentas por Cobrar, Neto (Contiuuaci6n) 

Las cuenras par cobrar - clientes incluycn cuentas corrientes, vcncidas no dctcrioradas y 
deterioradas, como se indica a continuacion: 

2012 2Q1I 

Cuentas por cobrar corrientes B/. 822,983 B/. 423,910 
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 301,074 124,620 
Cuentas por cobrar deterioradas 121.480 282.972 

Bi. 1,'145,537 B. 831.502 

La calidad de credito de los clientes corrientes es determinada en forma interna eu base a 
informacion historica. La Compania mantiene un runnero reducido de clientes con una 
relacion comercial de mas de un afio, los cuales han mostrado un exceleme comportamiento 
de credito y los mismos han cumplido con sus pages en base a 10 acordado. 

La provision para posibles enemas incobrables uo reflejo movimientos durante los periodos 
2012 y 2011. 

Las cueutas par cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias y no presentan 
problemas de cobrabilidad. Las cuentas par cobrar deterioradas comprenden dcudores cou 
dificultades financieras, par lo que su recuperacion dependera de procesos judiciales yio 
recuperacion de garantias, si hubiere. 

5. Inventar-ios 

Los inventarios se resumen a ccntinuacion: 

2012 2011 

Suministros y otros B/. 4,860,794 B/. 3,963,437 
Panes y piezas 558,170 -155.412 
Materia prima 353.264 3:;7,668 
Productos rcrminados -19380 33.163 
Inventario en transite 308.550 884.491 

B/. 6.130)58 B/. 5.674,071 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

6. Inversion en Asociada 

Campania Frutera del ATlantica, S. A. (Asociada) tiene como actividad principal la 
siembra, cuhivo de arboles de teea y ganadena. 

E1 movimiento de esta inversion se presents a continuacion: 

2012 2011 

Saldo al inicio de arlo B/. 1.877,669 B/. 1.709.478 
Aportes del aiio 3i ,083 23,000 
Participacion en los resultados del ana 159,554 145.191 

Saldo al final de ana B!. 2,068.306 B/. 1.877,669 

E1 porcentaje de participacion de la Campania en los resultados de la asociada, los actives. 
los pasivos, los ingresos y los resultados netos se prcsentan a continuacion: 

2012 2011 

Act! \\.)5 B/. 1,936.978 s.. L 778,337 
Pasivcs 34.260 .+2,445 
Inaresos 2l0,755 190,631 
Utilidad neta 159,554 145,191 
% de participacion 31.7% 31.9%, 

7. Propiedades, Planta, Eqnipos y Mcjoras a la Propiedad Arrendada, Keto 

Las prcpiedades, planta, equipos y mejoras a la propicdad arrendada se resumen a 
continuacion: 

V[cior~, M'<juinana ,'l"l.i]i.ri", Constrnccilm 
ala y Lmcro< 1 en 

£dificio Pr"pieobJ Eoumos AUlmn6..i]es Proce", Tolal 

"
(t'rre<.d".o Ball.o" de Ia Republica de Panama\ 

de didcmbre d. Zill2 
CO.>I" 

Saldo al ill'''" del ';'0 ,0i"G2 7 n;.'JlU 23,060,003 :~.~3j3Ic 5,395,735 :";~,421l 5'y'j, 07 
Adicion« 469,094 9] ~.r)39 216,2n ~.2.14_327 q,~n 

Re~mlS (203.779) 12~7;',' (74'29~J C·:o 121 
Trasl,d,',' -._- ---.- 2.1~L9~~ _-----...H 1.2.l.1) ~G,! (2.286.798) 
S,Jco alIi·,,,1 de ~1'1lJ ,06.6'); 25 ~6U6"- 25 .'~9.999 _.5T:",'l~Q. 353;'~ 6120·16c.2 

" 
~ 

Pep red.don y Oloc,rtizaci6n 
:>cumul,dss 

~,1']" .-.1 inioia d. mlo 590,457 7,0>162 12,892,815 2.5,0,83.1 ".019,267 
"'tf"" n,·' '" , "mOTIiZaC16n 2i .752 2.: 1?,';97 2,10n.126 ~45,566 ;.CoSD,~41 
T,~;],do, Wf,,l58i 676,15B 
Remc,s _..1lJi.~OJ.§.) (]~N-", (60.819) -----i~61 ""~)~--- ~~--

~al<!Q "1 fi:)al d~ MlC' _ ..._- -----iL2..lQ2 4 152.101. " jO~ mo -----lci3L.'3S --- 27.~2.~ 

Valor neIO"" lib"" 
"I s: de dlCLemblC de 2C 12 __ wr, (,07 _P-J JQI ....l'j,31U.0 ]98 " 1 S'J~ __2.09~ ".i: ~'4i'! ..33";jJ~ 

.n do di"iomhrc de 21112 
C0510 306,f>27 ,~7,010 25..J6;)I'~ : .' .3'~,999 5,726,29(1 3,5~;2,449 Ijl.'0'j~q 

Depre",c"J' :lC:,muladJ 
.~-

_" !2209 9.15') 1o ]~.-i'" lQO 36.11 ;3~ ...1.c~~:.'~
~--

Valor l.ttc. __ . >O<i..62-: : C j SG-l 16 1]" 1t,;, .ic.ssz.E.2.,9: , r,<14.5:U. _ "- B2A±2 ":'" '< 1, -I>;:) 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

7. Propiedades, Planta, 
(Continuaci6n) 

Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto 

31 dcdicim.b,..,<!e2011 

l(difldo 

i\<lejora, \laquinaria Mobiliario. ,no,",""oo;oo 

"" 
, Eo"er", ,­ " 

Premed.d Equipos ·\u!omOyil., Prnceso 

(Expn·..du c" Ihllwas iI. I. Republica de Panama) 

[,",lo~~ 

Salda 01 :5Id de afio 301i 627 

IS,:538 i Cl 

127,587 

(54002', 

,9:;~ Ni 

2'00(;00' 

20,110)9. 

2,O6{1,1-'-' 

i17,515" 

2 3~2 <5~ 

"~ j_,)~12 

",'iO_2~3 

:'2[>.':03 

(2,923) 

418 377 

5395 733 

2,544,61 , 

6J'9,134 

_i' ,~O l"il 

1'y:",·12'J 

~o nl , ,211 

9-186,9:'0 

(564,94Gj 

:ij.659_2.9.~ 

Depreciaci6n y alOortinc;"n 

acu",ubda, 

D"prc,,,~,,"" ,- am~r;i~1ci6n 

Relirc' 

561.295 

29.162 

59D~'" 

5,529.93; 

2mc,,'2-J 

ij" j 502) 

7G~; 16:' 

10,997,411 

l.91V95 

n 7_I~lj 

-llJ'92 815 

1.'il,5CZ 

40:',183 

__':'9?'j 

----.227fj~33 ---­

19.260.20-0 

4,3n.<i'~ 

156+610 

n fj"7?:oi 

Val", neio en hbros 

,I " J"dJctembr~Jo2011 . __N~ ------.l'lci.55~ 16Jill.8~ I i' GI' ''Ii 2.82~~ , 57.4Jl0 .,? '?t2..i.£1 

j06.~." 787.ill0 23,060,003 2~.;;'5,412 5':;9:.'35 1 ,3n co 55,659.:'Oi 

~'ljI7 7015 162 _llEJ--lli 1 570.5" n 079.267 

V,lar Nolo 306 OJ 196 553 16.0JJ 8J[ IJ 6~2 5°7 _____.2,.82~ 90' ----.l...:.:.-t.41'-, P "-'0 9·10 

Franquieias, Neto 

L3.5 franquicias se resumen a continuacicn: 

2012 2011 

Costa BI. 1.975,025 BI 1,852,893 
Amonizacion acumulada \831.923) (686363) 

B). 1.143.1Q:' B/. 1.166.53Q 
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

8. Frunquicias, Neto (Continuacion) 

EI movimiento de las franquicias es el siguiente: 

2011 2011 

Saldo neto al inicio 
Adiciones 
Amonizacion 

B/. 1,166,530 
122,132 

(145,560) 

B/. 958,085 
327.520 

019,075) 

Saldo neto al final de ana B/. 1,143,102 

9, Prestamos Banearios 

Los prcstamos bancarios se detallan a continuacion: 

2012 2011 

Banco General, S. A. 
Prestamos pagaderos en cuotas mensnales a 
capital e intereses, con garantia fiduciaria, con 
vencimientos en el 2013 y 2018, tasa de interes 
annal de 4.50%. B'. 7,724,959 Bf 6.901,190 

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 
Prestamos pagcderos en cuotas mensuales a 
capital e intereses con vencimicntos en el20l2 y 

2014. tasa de interes annal de 5.50%. 3,805,464 

The Bank of Nova Scotia 
Prestamos pagaderos en cuotas mensuales ;:1 

C3ri1ClJ c intereses, can garantias de inmuebles, 
muebles v fianzas comerciales, con 
vencimientos en cl 2013 Y 2017, rasa de interes 
anual de 2% mas Libor 6 meses. 0 rasa minima 
de interes anual de -4.50%. 8.92',837 

Menos: Porcion corrientc de prestamos bancarios 
7,724,959 
2.282,600 

]9.630,491 
4.491L773 

Pres-amos bancarios a largo plaza, porcion 
no corriente 

B/. 5.44V59 Bf. 15.13L]18 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

9. Prestamos Bancarios (Continuacion) 

La exposicion de Ia Compafiia al riesgo de cambios en tasas de interes csra representada por 
las feehas de ajuste 0 revision de tasas de interes. La estructura de vencimiento de los 
prestamos se prescnra a continuacion: 

20U 2011 

A un afto Bi. 2,182.600 BI. 4,498.773 
De I as afios 5,1S2,23~ 13,583.080 
:vias de 5 afios _~2~9~O.l25 _~1~.548,638 

B/. 7.n.±.,222 B/. 19.630.49\ 

10. Arr-endamiento Ftnanciero por Pagar 

Los pages minimos del contrato de arreudamiento financiero por pagar sc detallan ,i 

continuacion: 

2012 2011 

Menos de 1 arlo B/. 32344 Hi. 10.782 
De 1 a 3 anos 10,781 64.687 

43,125 75.469 
Futuros cargos financiercs 0.994) ____15·824) 

Valor presellle del errendamiento financiero 
por pagar Bj 4L131 Bi. 69.645 

£1 valor presente del arrcndamiento financiero par pagar es como sigue: 

2012 2011 

Menos de 1 ana 13/. 30.:500 13/. :8,514 
De 1 a.3 3I1OS 10.631 41.131 

BI. 41.131 Bl. . 69,645 
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Franquicias Panarnetias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

] 1. Bonos par Pagar 

Los bonos por pagar se detallan a continuacion:
 

Bonos Corporativns Serle "A"
 
Bonos til Serie "A", emitidos por un monte de
 
8/.10.000,000, a una rasa de interes de LIBOR
 
tres moses mas un margen aplicable de 2.75%
 
anual, sujeto a un minima de 5.0% (2011:
 
6.75%), vencimiento en el2017 y se encuentran
 
garantizados par fideiccmiso de garantia a favor
 
de los tencdores, constituido por primera
 
hipoteea y anticresis sabre las fincas, propiedad
 
de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y 13 ccsion de
 
la poliza de seguros de los bienes inmuebles.
 

Bonos Corpcrativos Serte "B'
 
Bonos emitidos en Serie "B", emitidos por un
 
manto de B/.7,00C1.(-,00, a una tasa "Prime"
 
anual mas un margen aplicable de 3.5%,
 
sujcto a un minima de 9.0%, vencimientc en
 
el 2020 y se encuentran garamizados par cl
 
credito general de la Campania.
 

Bonos Corpcrativos Scrie '"A"
 
Bonos en Serie "A", emitidos por lin monto de
 
B/.15,000,000, a una tasa de interes anual fija
 
de 4.25%, vencimiento en el 2017 )' se
 
eneuentran garamizados por fideicomiso de
 
garantia a favor de los tcnedores, constituido
 
por primera hipotcea y anticresis sobre las
 
fincas. propiedad de Inmobiliaria Hentolwol,
 
S. A. Yla cesion de 1" p6liza de seguros de los 
bicnes inmuebles. 

Menos: Porei6n corriente de bonos 
ccrpo rutivos 

Bonos corporativos a largo pJdLO. porcion 
no comente 

2012 20ll 

BI. 6,071,429 n. 7.500,000 

7,000.000 7,000,000 

14,812.548 

27,883.977 

(-1.391,081) 

B/. 73.492.826 

14,500.000 

(1.4 7 8.57 1) 

Bi. 13.1)71.429 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2012 

11. Bonos por Pagar (Continuaci6n) 

La exposicion de la Campania al riesgo de cambios en tasas de intercs esta representada por 
las fcchas de ajuste 0 revision de tasas de interes. tal como se describe a conrinuacion: 

2012 2011 

A un ana B!. 4,391,081 B/. 1,428,571 
De 1 a 5 afios 16,492.896 5,714,286 
:'las de 5 afios 7.000.000 7.357.143 

BI. 77.883.977 B/. 14.500.000 

12. Valores Comcrciales Negociables por Pagar-

En e1 2012 la Campania realize una emision publica de valores comercialcs negociables, 
par un valor nominal autorizado de basta por B/.5,OOO,OOO, emitidos en Series. Cada Sene 
tiene su propia fecha de emision, rasa de interes, terminos para el raga de interes y plaza de 
veucimiento. Estes valores comerciales negociablcs sc encuentran garantizndos por el 
credito general de la Campania. 

El29 de ocrubre de 2012 sc realize la emision de la Sene "A" par un valor de B/.1,500,000 
can vencimiento ei 19 de noviembre de 2013 Ya una tasa de interes anual de 3.(J%. 

13. Saldos y T'ransacciones con Partes RcJacionadas 

Un resumen de los saidas y transacciones Call partes relacionadas se presentan a 
continuacion: 

2012 2011 

En el Balance General 
Cuentas por cobrar: 

Inrnobiliaria Hentolwol, S. A. B!. 4,585,090 B/. lJ.536.328 
Night Moon. S. A. ]42.900 260.749 
Firemaster de P8112:lrna. S. A. 753,4 14 1,794.052 
Pas Services, S. A. 126.046 4,532 
Centennial La Properties, S. A, 551,396 11.247 
Hentol, S. A. B,723,380 
Vartech, S. A. 528.386 

B!. 6,158,846 B!. 24,858,674 
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13. Saidos y Transacciones con Partes Rclacionadas (Continuacion} 

2012 2011 

En cI Balance General (continuacion) 
Cuenta per pagar corriente: 

Productos Toledano, S. A. 8/. 1.751.714 .8/. 1.224.862 

Cuentas por pagar no corriente: 

Hentol, S. A. B/. 1,074,994 B/. 9,249,294 
lnmobiliaria Hentclv.... ~11. S. A. 9,870.260 
Fircmaster de Panama, S. A. 1,173,515 
Night 1\,1000, S. A. 123,854 

~Ul74.994 S/. c0.416,923-- . 

Transacciones 
Ingresos por alquiler - Fircmaster de Panama. S. A. B/. 21,000 •B/. 21 ,000 

Ingresos por servicios administrativos: 
lnmobiliaria Hentolwol, S. A. 72,lWl) 78,000 
Firemaster de Panama, S. A. 10.296 10.296 

Compra- Productos Toledano, S. A. 12,379,309 11,572,488 

Gasros por servicios - Firemaster de Panama, S. A. 14,778 14.343 
Gasto de alquiler - lnmobiliaria Hentclwol, S. A. 860,853 833,877 
Gasto de alquiler - Night Moon. S. A. 55,800 55,800 

14. Compromises y Contingencies 

Arrendamientos 
En el curso normal de negocios, ttl Compafiia mantenia compromises par contratos no 
eancelables de arrendamientos de propiedades en alquiler. Los montes aproximados de los 
compromises par alquileres son los siguientes: B/.2, 166,899 en el 2013, B/.l ,037,720 en el 
2014 y' 8/.954,978 en e12015. 

Los gastos por arrendarniento de propicdades por B/.3,076,310 (2011: B/.2.748,198), se 
incluyen en los gastos de ventas. generales y administrativos. 
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14. Compromises y Conringencias (Continuacion) 

Procesos Legales 
En el curse normal de sus operaciones, la Compafua mantiene procesos legales en sn contra. 
En opinion de Ia Administracion y asesores legales de [a Compafiia, estos procesos seran 
rcsuelros favorablemente a la Compafiia; en consecuencia. una provision en los estndos 
fmaucicros al 31 de diciembre de 2012 no fuc requerida. 

L5. Gastos de Ventas. Generales y Administrarivos 

Los gastos de ventas, generales y administrativos se resumen a continuacion 

Salaries y otros beneficios 
Servicios pnblicos 
Depreciacion y amortizacion (Notas 7 y 8) 
Regalia - franquicias 

Propaganda 
Gastos de alquilcr (Nota 13) 
Mantcnimieutos y reparaciones 

Gas 
Impuestos 
Seguridad 
Gastos de automoviles 
Viajes vtransporte 
Lniformes 
(liles de oficina 
Seguros 
Servicios profesionales 
Otros 

2012 

B/. 20.040,ll64 
5,915,067 
5,226,000 
4,90 1.320 
4,139,768 
3J)763 10 
1,457,147 

990,260 
915,992 
529,831 
480,958 
399,760 
253,1q'1­
221,347 
187,270 
165,191 

1.883.035 

B/.50,782.514 

2011 

B/. 16,432,773 
4,620,857 
4,502,7'1-9 
4,392,788 
3.797,009 
2,748,198 
1.277,114 

965,356 
853,626 
423,711 

433,684 
246,6~3 

275.195 
:208,596 
177.035 
182,721 

1.960.744 

B/. 43.498.779 
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16. Impuesto sobre Ia Renta 

fl gasto de impucsto sabre la renta esta basado en el mayor de los siguientes computes: 

a.	 La tarifa de 25% sobre la utilidad fiscal. 

b.	 La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por 
la tasa del 25%: es occir. el 1.17% de los mgrcscs gravables (impucsrc minima 
altemativo). 

En cienas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad 
incurre en perdidas per razor, del impuesto, a bien, [a tasa efecriva del impuesto es mayor al 
25%, 1a entidad puede optar por solicitar [a no aplicacion del impuesto minima. En estes 
casas debe prcscntarse una pericion ante la Administracion Tributaria, quien podra 
aurorizar la no aplicacion. 

La Direcciou General de Ingresos Ie aprobo a la Compafiia 13 solicitud de No Aplicacion 
del CAIR y autorizo a la Compafiia a determiner su impuesto utilizando el Mctcdc 
Tradicional para los penodos fiscales 201 L 2012, 2013 y 2014. 

El impuestc sabre Ia rente resultante al aplicarse Ia tasa vigcnte ala utilidad segun libros, ('S 

conciliado con la provision de impuesto sobre la renta que muestra los cstados financieros. 
como sigue: 

2012	 2011 

Utilidad antes del impuestc sobre la renta	 B/. LD07.<04 B/. lA97.569 

Impuesto sobre la renta correspondientc a la 
utilidad del aflo sobre [a tasa de 25IJo B/. 251,876 B/. 374,393 

Ejecta de: 
Ingresos no gravables y OlIOS incenrivos fiscales (82,957) (55,762) 
Gasros no deducibles y Oll:3S partidas 12.174 18.025 

Provision para cl impuesta sabre 13 renta	 B/, 18L093 B/. 336.656 

De acnerdo a regulaciones fiscalcs vigentes. las declaraciones de impuesto sabre [a renta de 
las Compafuas csraa sujetas 3. revision pOT parte de las autoridadcs fiscales por los tres (3) 
ultimcs afios, inclusive el ana terminado el 31 de diciembre de 2012. 
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