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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado el 31 de diciembre de 2012

VALORES QUE HA REGISTRADO

I Beonos Corporativos (8/.17,000,000,00)

Mediante Resolucion de la Comision Macional de Valgres. No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 se autorizé la Emisisn
Publica de Bonos Corporativos. segdn las siguienles condiciones:

Fecha de la Cferta: 12 de marzo de 2010
Mantg de la Emisién: Diecisiele Millones de Ddlares {US$17,000.000). moneda de curso legal de los
Estados Unidos d2 América emitidos en las siguientes Series:
Serie A: USS 10,000,000
Serie B: US3S 7,000,000
Fecha de Vencimiento: Bonos Corporalivos Serie "A": 12 de marzo de 2017,
Bonos Corporativos Serie “B™ 12 de marzo de 2020

. Bonos Corporativos (B/.15,000,000.00) .
Median'a Resolucién de la Superinlendencia del Mercade de Valores, No. SMV 385.12 de 29 de octubre de 2012 se
autorizé la Emigion Publica de Bonos Carporativos, por un monte no mayor de Cincuenta Millones (USS$50 000,000}, sequn
las siguientes condicienes:

Fecha de la Oferta: 29 de oclubre de 2012

Monlo de Iz Emisién: Quince Millones de Délares (US$15,000,000), moneda de curse legal de Ios
Estados Unidos de América emitidos en [as sigulentes Series:
Serie A: USS 15,000,000

Fecha de Vencimients: Bones Corporatives Serie A: 29 de noviembre de 2017.

[HR Valores Gomerciales Negociables (B/.1,500,000.00}

Mediante Resolucién de la Superintendencia del Mercade de Valpres. No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se
autorizé la Emision Pubfica de Valores Comerciales Negociables hasla por un monto de Cinco Millones (USS5,000,000)

Fecha de la Oferta: 29 de oclubre de 2012

Mento de la Emisian: Un Millon Quinientos Mil de Délares (U851 .500,000). moneda de curso legal de 103
Estados Unidos de América emilidos

Fecha de Vencimienta: Valores Comerciales Negociables (VCN's): 19 de noviembre de 2013

NUMEROS DE TELEFONQ Y FAX DEL EMISOR: 300-5700, fax 236-0442
D!RECCION DEL EMISOR: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Galle Harry Eno

DIRECCION DE CORREQ ELECTRONIGCQ DEL EMISOR: gerfinanzas@franpan

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

R
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| PARTE

De canformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcion detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le

hubiese precedida, en la que fuera aplicable (Ref Articulo 19 del Acuerdo No. 9-00 de 19 de Mayo
del 2000)

INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y desarrollo de la Compariia

1)

fnformacion Basica

Franquicias Panamefias, 5. A. es una sociedad constituida de acuerdo a 'as leyes de la
Reptiblica de Panama. desde el 24 de octubre de 1972, mediante Escritura Publica No.
8891 de la Nataria Segunda del Circuite, provincia de Panama. El 27 de noviembre de
2007 Franguicias Panamefias, S. A. como sociedad absorbente, realiza Convenio de
Fusion por Absorcion con otras empresas relacionadas al misma grupe econémico, segun
se encuentra reqgistrado en la Escritura Publica No. 12,005 de la Notaria Octava del
Circuito, provincia de Panama. La totalidad de los patrimonios de las sociedades
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panameifias, S A., quien las sucedio en
todos los derechos y obligaciones. Franquicias Panamenfas, S. A.. &s una sociedad 100%

subsidiaria de Hentol. 3. A., asi camo antes de la fusién lo fueron todas las sociedades

absorbidas.

Las fuentes de financiamiento del emisor al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011,

respectivamente, se muestran a continuacion:

-

31-Dic-2012 |

Uuss 31-Dic-2011

Pasivos Corrientes $

Préstamos por Pagar — Porcidn Corriente 2,282,600 4 498 773 | Garantizado

Arrendamiento Financiero 30,500 28,514 | Garantizado

Valores Comerciales Negociables 1,460,549

Bonos por Pagar — Porcion Corriente 4,391,081 1.428,571 | Garantizado

Cuentas por Pagar 5 898,274 5.526,058 | No Garantizado

Otros Pasivos Corrientes 2,047,944 1,464,106 ;| No Garantizado

Total del Pasivo Corriente 16,108,948 12,946,023

Pasivos No Corrientes B

Préstamos por Pagar a largo plazo 5.442,359 16,131,718 | Garantizado

Arrendamiento Financiero 10,631 41,131

Banos por Pagar a largo plazo 23,492,856 13,071,429 : Garantizado
' Cuentas por Pagar Cias. Relacionadas 1,074,984 20,416,922 . No Garantizado
~ Qtras Pasivos 1,288,360 1,172,687 | No Garantizado
. Total de Pasivos No Corrientes 31,310,240 49,833,888
| ? o

Total de Pasivos 47,419,188 62,779,911

Patrimonio de Accignistas S 8,926,710 9,492,645

2
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Pacto Social y Estatutos:

Contratos con partes relacionadas: Ef Pacto Social no contiene clausulas que prohiba |a
celebracion de contratos entre el Emisor v uno o mas de sus Directores o Dignatarigs, o aigun
negocio en los que estos tengan intereses directos o indirectos. Los bienes, negocios y asuntos de
la sociedad seran administrados por su Junta Directiva. la cual podra ejercer todas las facullades
de la sociedad y realizar todos lgs actos y cosas gue na correspondan a la Asamblea General de
Accionistas por ministerio de Ley 0 del Pacto Social La Junta Directiva podra otorgar poderes
generaies ¢ especiales que facuiten a los funcionarios de {a sociedad o a terceras personas para
gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportune encomendarles.

Derecho de Voto: La Junta Directiva consistira de no menos de tres ni mas de siete miembros.
Dentro de dicho maxima y minimo el numero podra ser fijade por resolucion de la Junta Directiva.
Sin embargo, en cualquier reunién de los accionistas para la eleccion de Directeres, los accionistas
podran, por resolucion, determinar el numero de Directores a elegirse en dicha reunion, y el
nimero asi determinado serd entonces elegido. Ademas, la Junta de Accionistas podra elegir,
cuando asi lo estime conveniente, un nimero de directores supientes y determinar la forma en que
dichos directores suplentes reemplazaran a los principales en sus faltas temporales o
permanentes.

Derechos de los tenedores de acciones: Asambleas de accionistas: Salvo que la Junta
Directiva disponga otra cosa, [a Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunion
ordinaria todos los afios, dentro o fuera de la Replblica de Panama, segun lo decida la Junta
Directiva.

Las reuniones extraordinarias podran celebrarse con cuaiquier fin, dentro o fuera de la RepUblica
de Panama, en la fecha y lugar que determinen la Junta Directiva ¢ ¢l Presidente de la sociedad.
En toda Junta General de Accionistas. el quérum de asistencia lo constituird la presencia de los
tenedores de la mitad mas una de [as acciones emitidas y en circulacion o de sus respectivos
apoderados o representantes legales.

Todas |as resoiucicnes de la Asamblea General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto
afirmativo de accionista o accionistas que represente la mitad mas una de las acciones emitidas y
en circulacion.

El Pacto Social no contempla ninguna accidon para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones.

Otros derechos: En cada nueva emisidon de acciones, los accionistas tendran el derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcion a las acciones de que a ia sazén
sean propietarios. E! valor de emision. |a forma de pago de las acciones asi suscritas, al igual que
los derechos y privilegios de l2s acciones que no sean totaimente pagadas, deberan ser
determinados por la Junta Directiva al momenta de autorizar 1a emision.

Estatutos: A la fecha e! Emisor no ha adoplado Estatutos.

Modificacion de capital: En 'a actualidad el Pacto Social del Emisor no contempla condiciones
relativas a la madificacion del captal

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

A través de los afios, Et Emisor se ha dedicado a operar restaurantes de cinco reconecidas marcas
de fama mundial, autorizada bajo contratos firmados con cada uno de los propietarios de estas
franquicias internacionales.

Lea
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1. Principales Mercados: EI Emisor es una de las principales empresas que opera en el mercado
de restaurantes de venta de comida rapida en la Republica de Panama. Adicionaimente,
Franquicias Panamefias también opera una actividad industrial dedicada a la fabricacion y
distribucion de alimentos preparados para suplir a sus restaurantes y también a la fabricacion ¥
distribucion de helados y otras novedades y postres bajo su propia marca ‘“Topsi”, las cuales
ademas de supiir a sus restaurantes también distribuye en Jos canales de Kioscos. Abarroterias,
Supermercadas, etc., en las ciudades de Panama. Colén y Chorrera.

Las oficinas administrativas del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanizacién Industrial,
Los Angeles, Calle Harry Eno, comregimiento de Bethania y al 31 de diciembre de 2012

mantenia en operacion 86 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas y
actividades:

Cadena de Restaurantes KFC: Esta marca cuenta con mas de 40 afios de estar operando en
el mercado panamefio, siempre mangjada por Franguicias Panamefias, S.A., al 31 de diciembre
de 2012 se mantenian en operacion 29 restaurantes en las ciudades de Panama. Colén,
Chorrera, Chitre, Santiage y David, KFC se dedica a la venta y mercadeo de Polio Frito.
Emparedados, Ensaladas, Bebidas y Posfres en presentaciones individuales o en paquetes
(combos). Ademas del servicio en el restaurante, KFC ofrece los convenientes servicios de Aufo
Rapido y Servicio a Domicilio, durante el periodo 2012 KFC no abrié nuevos restaurantes. pero
si realizé mejoras en varios de sus restaurantes exisfenfes.

Cadena de Restaurantes Pizza Hut.: Esta prestigiosa franquicia es operada por Franquicias
Panamefias desde el afo 1987 y al 31 de diciembre de 2012 mantenia operando 29
restaurantes en la ciudades de Panama, Colon, Chorrera y David. Piza Hut ofrece al
consumidor panamefio sus recenocidas Pizzas, Pastas, Ensaladas y Postres; camo parte de su
esirategia, durante el afio 2012 Pizza Hut continuo con su plan de separacidn de canales; para
lo cual abrio varios restaurantes para atender exclusivamente el servicio de Auto Répido, esto
sin lugar a dudas ha ofrecido a todos nuestros clientes una opcidon mas conveniente y rapida,
ademas de una confortable experiencia, ya sea en casa o en uno de nuestros restaurantes. Al
31 de diciembre de 2312 mantenia en operacion 11 restaurantes destinados exclusivamente al
canal de entrega a Demicilio, denominados Pizza Hut Delivery (PHD} durantfe el periodo 2012 1a
franquicia Pizza Hut abnd 4 nuevos restaurantes.

Cadena de Restaurantes Taco Belf: Esta franquicia, cuenta con aproximadamente 4 afos de
haber abierto sus puertas al mercado panamero; al 31 de diciembre de 2012 esta marca
contaba con 8 restaurantes ofreciendo sus afamados Tacos, Burritos, Fajitas, Quesadillas.
Bebidas, durante el periodo 2012 Taco Befl abrio 2 nuevos restaurantes

Cadena de Restaurantes Dairy Queernr La mas antigua de las franquicias operada por
Franguicias Panamefias, con 50 afios en el mercado Iecal bajo el mismo operador. Al 31 de
diciembre de 2012 Dairy Queen mantenia abiertos 13 restaurantes operando en las ciudades de
FPanama, Chorrera y David, |a linea de productos que ofrece esta marca esta enfocada en el
segmento de heladeria, postres y emparedados {paninis), durante el periodo 2012 Dairy Queen
abrié 21 nuevo restaurante.

Cadena de Restaurantes Quizno’s Sub: Esta marca es manejada por Franquicias
Panamefias desde el ano 2003; con 8 locales ubicados en la ciudad de Panama, se dedica ala
venta de emparedados (subs) elaborados con las mas finas materias primas y la venta de
ensaladas, sopas, posires y bebidas.

D. Estructura organizativa:
El Emisor forma parte del Grupo Hentol {Hentol, S.A. y Cias. Subsidiaria), siendo Franguicias
Panamefias una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, S.A., El Emisor no posee subsidiarias.
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Adicionaimente Hentol, S. A., es la empresa tenedora dei 100% de las acciones de las siguientes
empresas del grupo: Inmobiliaria Hentolwol, S. A., Nigth Moon, S. A, y Firemaster de Panama,
S A

Todas las empresas han sido constituidas bajo la jurisdiccion panamefia y tienen su domicilio en Ia
Republica de Panama.

Organigrama

HENTOL, S. A.
|

Tenedora de Acciones

R

I _ I ] A
. Franguicias . Inmobiliaria | . Firemaster de
|Panamefias, S. A..  Hentolwol, S. A. l ‘ ngth(ll\flo%o;], S- A Panama, S. A.
(100%) L {(100%) o ° (100%)

E. Propiedades, Planta y Equipo:
Los activos fijos son considerados coma la parte principal de [a actividad del Emisaor.

Franquicias Panamefias cuenta can activos fijos que estan valuados a costo y su depreciaciéon y
amortizacidon son calculadas utilizando el métoda de linea recta basandase en la vida Util estimada
de los activos. El valor de los edificios construidos en propiedades alquiladas es amortizado por el
periodo establecido en el contrato de alquiler. Las mejoras sabre restauranles alquilados son
amortizadas por un periodo de 10 afies o por el periode del contrato, cualquiera que sea e} menor.
Las ganancias y pérdidas en descarte o venta de activo fijo se reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras
importantes y reparaciones que incrementan la vida util estimada de los aclivos se capitalizan.

Los principales activos del Emisor lo constituyen sus propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a ia
propiedad arrendada, 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

l s Valor Neto en !
:I Costo Depreciacion Libros
Terreno 306,627 306,627
Edificio 787,010 580,457 196,553
Mejoras a la Propiedad arrendada 23,060,003 7,025,162 18,034,841
Maquinaria y Equipos 24,535,412 12,892,815 11,842,597
5
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Mobiliario, Enseres y Automévites 5395735 2,570,833 2,824 902,
Construccion en Proceso 1,574,429 _ 1574420
Total [ 55,659,207 | 23,078,267 32,579,940 |

F. Investigacion y Desarrollo

El Emisor posee los derechos de franquicia de las siguientes lineas de restaurantes, los cuales le
permiten el uso autorizado de estas marcas para mercadear y vender productos de las siguientes
marcas registradas por sus propietarios: KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, DAIRY QUEEN ¥
QUIZNO’S. El costo del derecho scbre la franguicia es amortizado utilizando g1 método de linea
recta sobre un periodc de diez afics basados en los términocs de los cantratos respectivos.

El Emisor desarrolld en el afio 1976 la marca de helados “TOPSY”, sobre la cual mantiere los
derechos de propiedad debidamente registrados. Dichos helados son mercadeados en tas
cadenas de supermercados y en establecimientos de ventas al por 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 grado de las innovaciones y desarrollo de productos gue se
adelantan en su fugar de origen por parte de |os franguiciadores y éstas son {rasladadas a nuestrg
pais para su mercadeo y ventas

Franguicias Panamefias se beneficia en diferentes aspectes con del apoyoe que le suministra el
franguiciador de cada marca para el mejoramiento de los productos, la elaboracién de programas
de servicios a log clientes, la implementacion de sistemas computacionales en los diferentes
equipos de cocina y del sistema de entrega a domicilio, asi como también programas informatices
para capacitacion y entrenamiento en linea para sus Colaboradores.
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. PARTE

RESUMEN FINANCIERQ

[ _
Estado de Situacidn Financiera 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 (%) '[ 31-Dic-08

Ventas Netas 86,459,381 77,277,908 69.754 317 | 58,591.410 |
Margen Operativo 53,313,099 46,551,718 42,435,337 ; 34,184,434
Gastos Generales y Administrativos 45,556 514 38,986,030 35,038,271 ¢ 28.490,255
Utilidad Neta - 828 411 1,160,913 2,130,759 2,600,183
Acciones emitidas y en circulacion f 600 600 600 600 -
Utilidad por Accion 1,377 1,935 3,551 4324 |

' Depreciacién y Amortizacion 5,226,000 4,392.758%z 3.028,132 1,915,867

Utilidades o Perdidas no recurrentes - - \ - -

| n -

E Balance General 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 {% 31-Dic-08 |

* Activa Circulante 11,335,398 8,650,320 7,308,497 5,304,547 |
Activos Totales 57,345,898 : 72.272,556 61,368,393 46 496,4 5_1_!.
Pasivo Circulante 16,108,948 | 12,848,023 14,011,916 8,361,158

< Pasivo a Largo Plazo 31,310,240 | 409,833,888 38,037,091 28,936,666 :

' Acciones Preferidas - - - - (

Capital Pagado 3,000,000 3.000,000 3,000,000 3,000,000 ¢
Utilidades no Distribuidas 6,947 374 6,530,963 £6.340,050 5.218,291 |
Patrimonio Total 9,926,710 9,492,645 j 9,316,386 | 8,198.627J

Razaones Financieras 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 (*} 31-Dic-08 |

| Dividendo / Accian 683 1617 2,000 1683 |

- Pasivo Total / Painmonio 4.8 66 2.27 3.59

. Capital de Trabajo -4,773,652 -4,295 703 -65,703,418 3,056,611
Razén Corriente 0.70 0.67 0.52 0.63
Utiidad Operativa / Gastos Financieros 1.38 1.66 2.96 89.00

{*) Primer periodo anual reportado por e! Emisor, posteriar a la fecha de [a emision de Bonas

Hl.
EMPLEADQOS

A.

Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
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Edward .Joshua Henriquez Levy

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de nacimiento: 14 marzo de 1938

Domicilic Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama
Email: edward.henriguez@franpan.com

Telgfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director Presidente: Obtuve su titulo de Adminsirador de Negocios en el Dartmouth College.
Actualmente funge como Secretaric de la empresa Productos Toledano, S A, Fue miembro de la
Junta Directiva del Banco Comercial de Panama, S. £. Es Presidente de la Junta Directiva de
Panavicola, S. A. Director de Empresa General de Inversiones, S. Ay Presidente de ia Junta
Directiva de Industrias de Buena Voluntad.  No realiza funciones administrativas en el Emisor.

David Henriguez Leonard

Nacicnalidad: Panamefia

Fecha de nacimienta: 27 de septiembre de 1968

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00468 Panama Republica de Panama
Email: david.henriquez@franpan.com

Teléfong: 300-5700

Fax 236-0442

Director Vicepresidente: Posee una licenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg College y
una Maestria de INCAE Business School. Actualmente Gerente de Information Technology (1T) de
Franquicias Panamefias. De 1997 a 2007 fungité como Gerente General de Dairy Queen y Gerente
Administrative de Franquicias Panamefias. De 4995 a 1897 fungid como Gerente de
Marca. Laborg como Gerente de Servicie al Cliente en A-Mar Business System en New Jersey,
E.E.U.U. Representante designado de Franquicias Panamefias. S.A. ante la Camara de Comercio,
Industrias y Agricuitura de Panama {CCIAP) y el Sindicato de !ndustriales de Panama (SIP).
Actualmente es Director Secretario del Patronato def Estadio Nacional. Director Suplente de fa
Asociacian de Restaurantes y Afines de Panama y Miembro Tesorero de la Asociacion Nacional de
Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en ¢l Emisor como

Gerente de Tecnologia de Franguicias Panamefias, S.A.

Lizheth Ann Henriguez Leonard

Nactonalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1864

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacién industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-004838 Panama Republica de Panama
Email. liza.henriquez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 238-0442

Directora Secretartia: Egresada de Dartmouth College en New Hampshire, EE.UU., con un Bachelor
of Arts (B.A) en Historia, posteriormente logra una Maestria en Administracién de ampresas
(M.B.A.) de INCAE. Qcupa la pesicidén de Gerente General de Franquicias Panamefias desde 1998
luego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledano. S. A,
Tescorera de Caribla Franchisee Association y Chairperson del CFA Supply Chain Committee.
Realiza_funciones administrativas en el Emisor come Gerente General de Franquicias
Panamefias, S.A..
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Joshua Jay Henriquez

Nacionalidad: Panamerfia

Fecha de nacimiento: 30 de octubre de 1971

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacidn Industrial, Bethania
Apartado Postal: 4263, Panama 5, Republica de Panama

Emait: joshua.henriquez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax: 236-0442

Director Tesorero: Egresado de Bentiey University en Waltham, Massachusetts, EE.UU., con un
Bachelor of Arts (B.A.} en Administracién de Negocios luego ocupa una Maestria en
Administracion de Empresas (M.B.A.) de INCAE. Inicic leborando en Franguicias Panamefias en

1995. Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de 1a franquicia Pizza
Hut,

Richard Raymond Toledano

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1932

Domicilio Comercial Detras de Plaza Toledano, Via José Agustin Arango,
Campo Lindbergh, Juan Diaz

Apartado Postal: 174 Zona 89-A, Panama, Republica de Panama

Email: richard@toledano.com

Teiéfono: 290-8200

Fax: 217-2128

Director Vacal: Obtuvo su titulo de Licenciada en Ciencias Econdmicas. Graduado del Wharton
School de la Universidad de Pennsylvania en 1954, Miembro del Sindicato de Industrizies de
Panama. Miembro de APEDE. Primer presidente de la Asociacién Nacional de Avicultores.
Expresidente de la Congregacién Kol Shearith Israel. Expresidente del Instituto Alberto Einstein.
Actual Presidente de Productos Toledano, S. A y Vicepresidente de Panavicola, S. A.

George Paul Zelenka Lewis

Nacionalidad: Panamefia
Fecha de nacimiento: 28 de agosto de 1948
Domicilio Comercial Edificio Deorasol, Calle 25 Ave. Balboa
Frente al Restaurante La Cascada
Apartado Postal: 16834 Zona 1, Panama, Republica de Panama
Email: gpz@pananet.com
Teléfono: 269-2955
Fax: 264-7155

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Bachelor of Ars en Economia y Estudios Latinoamericanos
{CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maestrla en Administracion de Empresas
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrison y Servicios de
Lewis. Director-Secretario de Compardia Interocednica de Seguros, S. A, Director del Banco de
Latinoamérica, S. A. (BANCOLAT). Miembro del Club Retario de Panama. Miembro de la Camara
de Comercio de Panama. Ex — Presidente de Kol Shearith Israel.  No realiza funciones
administrativas en el Emisor.

Gabriel Motta
Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1872
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Domicilio Comercial: Urbanizacion Industrial San Cristobal. Tumba Muerto, Cailte Harry
Eno

Nacionalidad: Panamefia

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

Email: gmotta@pago.com.pa

Teléfono; 236-2644

Fax: 260-3862

Director Vocai: Bachelor of Science in Business Administration en Villanova University, Mdéster en
Administracion de Empresas en INCAE No realiza funciones administrativas en el Emisor.

Victor Chan See

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 25 de julio de 1240

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartade Postal: 0818-10137 Panama &, Republica de Panama
Email: vicchansee@cwpanama.net

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director-Suplente: Cursd estudios en la Universidad de Panama y el Canal Zone College.
Actualmente esta jubiladeo; corredor de seguros y asesor de empresas. Anteriormente labord para
las empresas Tropical Radio Telegraph Co., United Fruit Co., All America Cables & Radio, ITT
Central América Cables & Radio y Productos Avicola Fidanque, S A Posee licencia de Corredar
de Seguros. Ex-miembro de la Camara de Caomercio de Panama. Fue Presidente y Tesarero de Ia
Asociacion Nacional de Procesadores da Leche. Fue miembro suplente del Sindicato de
industriales de Panama ante la Comision Arancelaria del Ministeric de Hacienda y Tesoro. No
realiza funcianes administrativas en el Emisor.

Julio Lizarzaburu Galindo

Director-Suplente: 'ngeniero Industrial con un MBA de Tulane University. Socio de Mpolino
Consulting firma especializada en finanzas corporativas y negacio famitiares. Anteriormente trabajo
en Valor de Centro América y Wall Street Securites. Fungio como director de Cochez y Cia hasta el
2004. Actuaimente se desempefia como directar externo de varios grupos Panamefios. No realiza
funciones administrativas en el Emisor.

B. Principales Ejecutivos y Empleados

Horacio Moreno Juarez

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 20 de cctubre de 1956

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

E-mail- horacio.morenc@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente de Finanzas: Universidad de Panama, Licenciaturas en Comercio y Contabilidad. estudios
de Postgrado en INCAE, es Contador Pdblico Autorizade. Desde el afic 1976 hasta el afo 2000
ocupd las posicicnes de Gerente Administrativo, Sub-Gerente, y Contralor de las empresas Hielo
Ameglio, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. (BONLAC), del afic 2000 al 2003 ocupé la
posicién de Contralor de Calox Panamefia, S.A. v Gold Mills de Panama, desde finales el ano
2003 hasta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franguicias Panamenas,
SA
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Linda Esther Quinterp Ch.

Nacionatidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 7 de marzo de 1965

Domicilic cemercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

Email: linda.quintero@franpan.com

Telefono: 300-5731

Fax: 236-0442

Gerente de Recurses Humanos: Ocupa la posicidon de Gerente de Recursos Humanos desde
septiembre de 2003. Obtwvo Titulo de Ingenieria Industrial Administrativa en la USMA en el afio de
1988. Ha ocupado posiciones en el area de Recursos Humanos en diversas empresas desde hace
mas de diez afics.

Maximiliano Arosemena Galagarza.

Nacionalidad: Panameno

Fecha de nacimiento: 28 de Febrero de 1555

Domicilic Comercial Urbanizacidn Industrial, calle Harry Eno
Apartado Postal; 0818-00469

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

Fax: 236-0442

Gerente General franquicia KFC: Inicia labores en Franguicias Panamenas en 1970, 5. A.. en e
afic 1984 asume el cargo de Supervisor General de la franquicia KFC hasta el afo 1996, cuando
es designadc Gerente General de la marca KFC a nivel nacional.  Cursd estudios secundarios en
el Cclegic Pedro Pablo Sanchez, Cherrera, Panama.

Rashell Trejos Lara

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 11 de Diciembre de 1974

Domicilic Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: DB16-00469

E-mail: rasheil.trejos@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente General franguicia Taco Bell: Inicié labores en Franguicias Panamefias en el afic 2008,
realizd estudios de Ingenieria Industrial en ULACIT, Maestria en Andlisis Financiero de la
Universidad Carlos I8 de Madrid en Espafia y Masstria en Evaluacidn de Proyectos de
Desarrollo en la Universidad de Comercio Exterior en Panama. Trabajo cinco afies como Brand
Manager en Media ltems (Grupo Medcom), dedicandose a productos de consumo masivo.

Loretta Veronica Fadul Arango

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de nacimiento: 27 de Septiembre de 1975

Domicilic comercial; Urbanizacion Industria} Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartade Postal: 0816-00469

E-mail: loretta. fadul@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax: 236-0442
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Gerente General franquicias Quizno’s vy Dairy Queen: Universidad Santa Marfa La Antigua,
Licenciatura en Mercadotecnia, estudios secundarios Colegio Maria Inmaculada. Inicia [abores en
Franquicias Panamefias, S.A. en el afio 1999 ha ocupado importantes cargos en el area de
mercadeo dentro de la empresa, tales como Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercadeo, etc. para
las marcas Dairy Queen. KFC, Pizza Hut y Quizno's Subs, Desde 2008 ccupa la posicion de

Gerente General de |a franquicia Dairy Queen a nivel nacional, desde 2010 ocupa la posicién de
Gerente General de 1a franquicia Quizno’s.

Fernando Elias Arrocha Vergara

Nacionalidad Panamena.

Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1969

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

e-mail fernando.arrocha@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Gerente de Proyectos & Desarrollo: Estudios secundarios en el Instituto Jose Dolores Moscote,
Teécnico en Dibujo Arguitectdnico en la Fagultad de Arquitectura de La Universidad de Panama,
titulo de Arquitecto en GColumbus University. Desde el afio 2004 es profesor de las catedras
nocturnas de Dibujo Automatizado y Presentaciones Virtuales en la U . T.P., mas de 20 afios de
experiencia en disefio y manejo de proyeclo de construccion. ocupa desde el afio 2005 la Gerencia
de Proyectos y Desarrollo de Franquicias Panamefias S.A.

Gabriel Antonio Dominguez Samaniego

Nacionalidad: Panamenfia. .
Fecha de Nacimiento: B de marzo de 1979.

Domicilio Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Heno
Apartado Postatl: 0816-00469.

e-mail capre: coMminguez@iranpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-1800

Gerente de Operaciones de Servicio: posicion ocupada desde noviembre de 2012, en
Franquicias Panamefias S.A,

Formacion Académica: Master en Direccion Empresarial De la Universidad Latina de

Panama afic 2012; Lic. en Ing. Electromecanica de la Universidad Tecnoldgica de Panama ano
2002 Bacniller en Electrdnica del 1.P.T. de La Chorrera afio 1896.

Area de experiencia Gerencia de Proyectos, Mantenimiento Industrial y Eléctrico, con 10 afios
de experiencia
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C. Asesores Legales:
Las siguientes firmas de abogados fungen como asesores legales externcs del Emiscr

Grimaldo & Tejeira El nombre del contacte principal es el Lic. Rodrigo Grimaldo Carles
Domicilio Comercial  Edificio GRIMPA, Calle Juan Bautista, El Cangrejo. Panama

Apartado Postal 871666, Zona 7, Panama
Correo Electrénico a&ifnsd nansngt con
Teléfano 269-5554

Fax 269-5595

Lic. Mario Molino Garcia

Domicika Comercial Edificic J.J. Vallarino, primer piso, oficina 1-A. Ave. Justo Arosemena
Apartado Postal n/d

Correo Eleclronico mErmolneLE@nomaal com
Teléforo 2274742
Fax 227-5742

Lic. Elvis Alberto Palo
Domicilio Comergial ~ Calle 42 Bella Vista, Casa 5103, planta baja. local B.

Apartado Postal 0815-00393 -
Correo Electrénico noio&ngio@hornall com

Teléfono 225-2023

Fax 225-2022

Mendoza, Arias, Valie & Castillo

Contacto Ei nambre del contacto principal es la Lic. Maria Teresa Mendoza
Demicllio Comercial Esquina Calle 50 y 74 San Fco., Edificio PH 209, Piso 10
Apartado Postal 0816-01376

Correo Electronico mave@imaysisLcom

Teléefono 270-7840

Fax 270-7848

Sucre, Arias, & Reves El nombre del contacto principal es el Lic. Public Mufioz
Domicilio Comercial  Edificio Sucre, Arias & Reyes, Via Ricarde Arango, Calle 61 Obarrio,

Apartado Postal 0816-01832

Correo Electronicg Sufe8suGas =

Teléfono 204-7900

Fax 2041168

Aparicio. Alba v Ascciados

Cantacto E! nomhre del contacte principal es el Lic. RaWl R, Aparicia A.
Domicilio Comercial Ave. Ricardo J. Alfaro, Edificio Sun Tower. 2do. Piso
Apartado Postal 0819-03724

Carreo Electrdnico rrapaficioa@ewpanama.nat

Teléfono 279-1432, 279-1430

Fax 279-1492
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D. Auditores:

Los auditores externos del Emiscr es la firma PricewaterhouseCoopers (“PwC”) con domicilio en Ia
Avenida Samuel Lewis y Calle 55E, Apantado 0819-05710, Ciudad de Panama, Repdblica de
Panama; Teléfono 206-9200 y Fax: 264-5627; son los auditares independientes del Emisor. La
persona contacto en PWC es el Lic. Francisco Barrios, con correo  electrdnico

Frimy im o e iy

Fenciscs.0arios@pa. pwe Com ¥ el socio a cargo de nuestra cuenta es el Lic. Victor Delgado, con
correo elecironico victor.delgado@na pwe.com

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

Domicllio Comercial:  Urb. Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno

Apartado Postal: 0816-00469.

e-mail it nerer®, b Linan. oo
Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

E. Compensacién

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efeclivo ni en
especie. de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales, excepto por el page de
dietas por la asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva.
F. Practicas de la Junta Directiva )

El Pacto Social del Emiser no contempla un término especifico de duracidn en sus cargos para los
directores y dignatarios. Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados y se
martienen a la fecha en sus mismos cargos, segln consta en acla de e'eccién de Junta Directiva
debidamente inscrita en el Registro Publico desde el 2 de diciembre de 2009, en a Ficha 394986,
Documente 1687614

El Emisor no ha suscrito contratos que confieran beneficios a uno o mas Directores mientras
permanezcan en el cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva
del Emisor no cuenta con comités de auditorfa. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes
de auditoria, los controles internos, y el cumplimiento con las directrices que guian los aspectos
financieros, operativos y administrativos de la gestién del Emisor.

G. Empleados:

Al 31 de diciembre de 2012 el Emisor contaba can xxxxx empleados permanentes. A continuacion
presentamos cuadro con la cantidad de empleados desde el afio 2003:

I

2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 |
Empleados | 2,350 | 2,287 | 2.130 ] 2,013 i 1,687 \ 1804 | 1,340 | 1,249 | 1,144iJ
Iv. Proptedad Accionaria
E! Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentol, S5.A,
Cantidad de % Respecto al % del Total de |
Acciones Total de Numero de Acciones
[ Emitidas Acciones Accionistas (Valor)
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i_ ' ~ | Emitidas y en
L Circulacién
|

‘ Directores, Dignatarios,

Ejecutivos y Administradores 600 100% | | US$3,000,000 |
. Otros Empleados - . - 5 - i -
TTotales 600 100% |1 | US$3.000.000

Durante los dltimos tres (3) afios no se ha producido ningun cambio de control de 'a propiedad
efectiva del capital accionario del Emisor.

A |a Fecha de Oferta, no existia ningun arregio o acuerdo gue pudiera resultar en un cambio de
contret de 1a propiedad efectiva del capital accionario del Emisor.

Todos los propletarics efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual dereche de voto.
V. Accionistas Principales

A. Identidad y Nimero de Acciones

La identidad de los propielarios efectivos y nimero de acciones del Emisor se presenta a
continuacién:

Accionista ] Numero de Acciones %
Hentol, S.A. 800 100%
! Total 800 100%

Hentol, S.A. es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacion def Emisor

B. Presentacion Tabular de la Composicién Accionaria
La composicion accicnaria del Emisor es fa siguiente:

‘ Numero de | % del Nomero | Numero de

i
! Grupe de Acciones Acciones de Acciones 'l Accionistas
L1 - 124,999 600 100% | 1
| 125,000 - 240099
250,000 - 374,899
375,000 - 500,000 ,
| Totales 1 600 100% 1 i
VL Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

Los auditores externos del Emisor y 10s asesaores legales independientes no tenen relacion
accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor o alguno de los participantes {Corredor de
Valores, Agente de Pago, Registro y Transferencia, Asesor Financiero o de los Asesares
Legales).

VI. TRATAMIENTO FISCAL
A. Ganancias Provenigentes de la Enajenacion de Bonos

De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 v con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
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perdidas, pravenientes de Ja enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la
renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre ¥y cuando los Bonos
estén registradas en 'a Comision Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion se dé a
traveés de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si ios Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Numero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capitai realizadas en efectivo sobre la
venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento {10%), (i) e! comprador estara
obligado a retenerle al vendedar una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre |a renta sobre las ganancias de capital
pagadero por el vendedor. y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales fa
cantidad retenida dentro de diez {10) dias posteriores a la fecha de retencion, (iii) el vendedor
tendra lo opcién de considerar {a cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere
mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagadero por
el vendedor, el vendeder tendra derecho de recuperar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

B. Intereses Generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No_ 1 del 8 de julio de 1838 los intereses que
se paguen sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores. estaran
exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a
travées de una bolsa de valares u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran
colocados a través de la Bolsa de Valores de Panama, $S.A., los tenedores de los mismos gozaran
de este beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comisién Nacional de Valares por
suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dichos valores y, por 1o fante, la exencion
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se verd afectada por dicha compra, y las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a traves de una boisa de valores u
otro mercado organizado gozaran de los mencicnados beneficios fiscales.

Si los Bonos na fuesen inicialmente colocados en ia forma antes descrila, los intereses que se
paguen a los Tenedores de 'os Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento
(5%) el cual serd retenido en la fuente por el Emisor. Esta Seccidn es un resumen de disposicicnes
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

Vill. Estructura de Capitalizacion

A cantinuacién se presenta una breve descripcion de los valores emitidos y en circuiacion del
Emisor:

1. Acciones y titulos de participacion

l Cantidad de valores Cabitalizacic

: o . - tal e
!t Tipo de valor y clase emitidos y en Listado bursatil apﬁ;facég” d

! circulacion

I Acciones comunes 600 NA NA
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- ] Monto Emitido y W
" Tipo gz}jf;lorv Vencimiento Monto Emitido en Circulacidn Listado Bursatil
- (al 31.12.12)
Bcnos ]
Corporativas Bolsa de Valares |
| Serie A Marzo 12, 2047 US$10,000,000 US36,071,429 de Panama "
| Serie B_ i Marzo 12, 2020 US$7,000,000 | UsS$7,000,000 | Jl

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

Fecha de la Oferta:
Monto de la Emision;

Fecha de Vencimiento:

12 de marzo de 2010

Diecisiete Millones de Ddélares (US$17,000.000), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América emitidos en |as siguientes
Seres:

Serie A: US$10,000,000

Serie B: US$7,000,000

Banos Corporativos Serie "A™. 12 de marzo de 2017.
Bongcs Corporativos Serie “B”. 12 de marzo de 2020,

Corporativos del 12 de marzo de 2010, listados en la Bolsa de Valares de Panama.

2.1 Titulos de Deuda

Tioo de Valor | fonto Emitido y ) |

P Clase v Vencimiento Monto Emitido en Circulacion Listado Bursatil -

4 (al 31.12.12) !

Bonos f

Corporativos Nov. 29 7 S$15.000.0 | s 200 Bolsage Va[qres i
Sarie A av. 28, 201 US§is, ,000 $15.000, de Panama

Mediante Resolucidn de la Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 28 de
octubre de 2012 se autorizé la Emision Publica de Bonos Corporativos, segun las siguientes

condiciones:

Fecha de la Oferta:
Monto de la Emisicn:

Fecha de Vencimiento:

29 de octubre de 2012

Quince Millongs de Dolares (US53$15,000,000). moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América emitidos en las siguientes
Series;

Serie A; US$15,000,000
Bonos Carporativos Serie *A". 29 de noviembre de 2017.

Corporativos del 29 de octubre de 2012, listados en la Bolsa de Valores de Panama.
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, 2.2 Titisios de Deuda

. Monto Emitido y |
Tipo de Valor . . Y
° C[as: y Vencimiento Monto Emitido ‘| en Circulacion | Listado Bursatit

I tal31.12.12)

I
1

Valores _ - Bolsa de Va |
Comerciales : olsa de Valores
Negociables Nov. 19,2013 US31 .500,000J LUS$1,500,000 de Panama

Mediante Resolucion de la Superintendencia de! Mercado de Valores, No, SMV 3668-12 de 29 de
octubre de 2012 se autorizd la Oferta Publica de Valores Comerciales Negociables hasta por un
monto no mayor de Cinco Millones de Délares, segln las siguientes condiciones:

Fecha de la Oferta: 29 de octubre de 2012

Monto de |la Emision: Un Milion Quinientcs Mil Détares (US$15,000.000), moneda de
curso legal de los Esladas Unidos de América emitidos en las
siguientes Series:

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

Valores Comerciales Negociables del 29 de octubre de 2012, listados en la Bolsa de Valores de
Panama.

IN PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adiunta al presente [nforme de Actualizacién Anual {{N-4), los estados financieros de
Franquicias Panamefias, 5. A., para el afo fiscal terminado el 31 de diciembre de 2012, Los
estados financieros para los afios fiscales 2012 y 2011 fueron auditados por la firma
PricewaterhouseCoopers.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO
El Emisor no ha establecido una politica de gobierno corporativo.

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

. Contenido minimo
I Indique si se han adoptade a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos de buen
: gobierno corporativo? En caso attrmativo, si son basadas en alguna reglamnentacion especihea
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Al presente no se ha adoptade una reglamentacién especitica de procedimientos o reglas de buen
gabierno corporativo. no obstante si existen politicas escritas v practieas al respecto.

2. Indique si estas rezlas o procedimientos contemplan los siguientes 1emas:
a.  Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta
Directiva.

: Esencialmente se realiza a través de las recomendaciones o direetrices glie se derivaw de [as
reuniones de Junta Direetiva, relacionadas con los temas especilicos que se traten en cada reunién
b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al

coutrol accionario.

\ No existe actualmente una reglamentacion especitica al respecto
¢. Existencia de criterios de independencia aplicables a ia designacion de Directores frente a la

administracion.

Las posicicnes vacantes en la Directiva son nommalmicute sometidas a la aprobacion de la Junta
Geueral de Accionisias

d. Lua formulacién de reglas gune eviten dentro de la organizacién el contro! de poder en un grupo
reducido de empieados o directivos.

No existen reglas especificas al respecto, sin embargo. a través de 1a Junta Directiva se adoptan
las directrices de buena adruinistracion que debe ejecwiar la administracion o personal
ejecutivo de la sociedad -

e. Constitucién de Comisiones de Apoyo 1ales como de Cwnplimiento ¥ Administracion Je
Riesgos, de Auditora,

3 - . . . . . -
Salamente las gue incidentalmente ¢ de ticmpo en Hempo designe la Junfa Directiva. en el
presentz no existen comités permanertes que reporien a dicha junta direcrivi.

f. La celebracidyy de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levanamiento de actas que

; reflejen la toma de Jdecisiones.

!

En temas especificos gue lo requieran ¥ por instrucciones de la Junta Directiva s celebran
reuniones de trabajo.

g. Derccho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.

Normalmente tode director o dignararic pucde solicitar o recabar libremente cualquier
informacion que sea de su interés
3. Indigue si se ha adoptado un Codiga de Ltica. En caso afirmativo, seftale su método de
divulgacion a guienes va dirigido.
Al presente ne se ha adoptado un Cdédigo de Erica en la empresa, sin embargo. existe una
declaracion de valores ¥ principios.
] Junta Directiva
4, Indique si las reglas de gobierno cerporativo establecen parametros a la Junta Directiva en
relacion con los signientes aspectos:

Politicas de informacion y comunicacién de la empresa para con sus accionistas v terceros.
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No existen al presente politicas especificas de informacién o comunicacion para con accionistas o

terceros, solamcente las gne punialmente sean solicitadas a la administtucidn o a la Junta
Direcriva.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios v Ejecutivos clave. asi como Ja toma de
decisiones,

No cxisten a la fecha parametros {ermaimente establecidos al respecto

x4

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

Esta facuitad la ¢jerce la administracién de la empresa (Gerente Generai), es discrecional de la
admiujstracién el consnltar o solicitar apoyo a cualgnier Divector o a la Junta Directiva.

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos claves,

SI existen, se realizan una vez al aiio vy son comunicados a la Tunta Directiva por la
Administracién de la empresa

e. Conitrol razonable del riesgo.

Nonnalmente son presentados por la administracion a la consideracion y evaluacion de la Junta
Directiva en sus sesiones peridodicas

t. Registros de contabilidad apropiades que reflgjen razonabiemente la posicién financiera de la
empresa.

Son presentados en todas las sesiones ordinarias de la Junta Dircctiva

=

. Proteccidn de los actives, prevenciin y deteccion de fraudes y otras irregularidades.

&1 existen

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo 0s minorirarios.
{Esta infonnacion debe suministrarse eu todo caso de ofcrtas pablicas de acciones. Para ofertas
ptiblicas dc otros valores, se suministrara solo cuande sea de importancia para el publico
mversionista a juicio del emisor).

No aplica

i). Mecanismos de control interno del manejo de 1a sociedad v su supervisidn periddica.

Se reglizan rcuniones trimestrales de Junra Directiva

al

Indique si Tas reglas de gobierno corporativo contemplan incomparibilidades dc los miembros de
la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u olras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de intereses personales.

No existen nna reglamentacion especifica al respecto, salvo el compornaniiento ético que
tradicionalmente mantienen a los miembros de la Junta Directiva de la empresa

Composicion de la Junta Directiva i

t 2. Numero de Directores de la Sociedad

| Nueve (%) |

b. Niumero de Divectores Independientes de (a Administracién
Cinco (3)

¢. Nomero de Directores Independientes de Yos Accionistas
Uno {1)

I~

Accionistas




FORMULARIO IN-A

i 7. | Prevén las reglas de gobierno corporative mecanismos para asegurar ¢l goce de los derechos de |
! ‘ tos accionistas, tales como:
j a, Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corperativo y su observancia, ]
(Tsta informacién debe suministrarse ¢n todo caso de ofertas pablicas de acciones. Para
' ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de hinportancia para el
i piblico inversicnista a juicio del emisor).
i
| ‘ Nao aplica
| .
| b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccidn de auditores externos,
' (Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pablicas de acciones, Para
© ofertas priblicas de ofros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del cmisor).
Los accionistas pueden solicitar cualquier informacion sobre el criterio de seleccian de los |
! anditores externos que prestan servicio a la empresa.
c. Ejercicio de su derecho & voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
v/0 estatutos de la sociedad,
(Esta informacion debe suministrarse en todo casc de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores. se snministrard solo cuando sea de importancia para el
: publico mversionista a juicio del emisar).
Este derecho es plenamente ejercido por todes les accicnistas en la asamblea de accionistas |
que se celebra anualmente. )
: d. Acceso a informacion referente a remuneracién de fos miembros de la Junta Directiva.
: {(Estz informacién debe suministrarse en tede case de ofertas pablicas de acciones. Para
i ofcitas publicas de otros valores. se snministrara solo cuando sea de importancia para el
piblico inversionista a juicio del emisor}.
En casp de gue sea solicitada se suministra, los miembros de la Yunta Directiva solamente reciben
. pago de dictas por asistencia a las reuniones de dicha junta.
| e. Acceso a informacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave. |
(Esta mformacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas piblieas de otros valeres. se sumijnistrard solo cuando sea de importancia para el
piblico inversiatista a juicio del emisor).
En caso de requerirlo ¢! accionista esia informacion es suministrada
P £ Conocimiento de los esgnetnas de remuneracion accionaria v otros bencficios ofrecidos a fos
: empleados de la socicdad. |
(Esta informacion debe suministrarse en t™do caso de ofertas piiblicas de acciones. Para |
ofertas pablicas de otros valores, se suministrard s0l¢ cuando sea de importaneia para el
pablico inversionista a juicio del emiser).
I
: No aplica
| _ _ |
: Comités .
8. Prevén las reglas de gobiemo corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como:
O a Comiteé de Auditoria ; o su denominacién cquivalente

El Emisor no ha adoptado regls de gobierno corporative, sin embarge si esti previstwo la
conformacién de un Comité de Auditoria préximamerte

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacion eqmvalcme

Al presente no se ha previsto |

¢c. Comité de Evaluacion v Postulacion de directores independientes v <jecutives clave; o su
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FORMULARIQ) IN-A

denominacion equivalente

No existe

d. Otros: ——-----

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior. se encuentran constituidos dichos Camités para el
periodoe cubierto por este reporte?

| a. Comité de Auditoria

Actualmente en proceso de constituirse

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
No aplica !

c. Comité de Evaluacién y Postulaciou de directores independientes y ejecutivos clave.
No aplica

Conformacion de los Comités

5::»{

indique como estin conformados los Comités de:

a. No existen en la actualidad comités conformados

b.  Cumplitniento v Administracién de Riesgos
No aplica

c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes v ejecutivos clave.
No aplica J

VPARTE
DIVULGACION

El medio de divulgacion por el cual el Emisor divuigara el Informe de Actualizacion Anuaf, sera
mediante el envio directo a los inversioniatas registrados, asi comoe a cualquier ofro interesado gue
lo solicitare, este envio se hard a partir del 31 de marzo de 2013.

Representante legal

<< _

]
David E. Jenriyuez L.
Viceprasidente resentante Legal

[
(3]



Inc.

‘Rﬁ'ﬁ’ '- BG Trusz,
Sk 8GT

12(302-01)182-1¢

09 de octubre de 2012

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

Ciudad.- 2
REF.: FIDEICOMISO DE GARANTIA DE LA EMISION DE BONOS DE

FRANQUICIAS PANANMENAS, S.A.
Estimados sefiores:

En nuestra condicidn de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de |a serie A de ia emision
de bonos por US$17,000,000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A,, por
este medio certificamos que al 30 de septiembre de 2012, Ios bienes que constituian el
patrimonio fideicomitido eran los siguientes:

1. Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de U$$10,000,000.00 sobre quince
(15) fincas propiedad del Garante hipotecario, segun se detallan en la Escritura
Publica No.6.274 de 15 de marze de 2010.

Sin ofro particular nos despedimos, quedando a su disposicidn para atender cualquier
consLita sobre este particular.

Atentamente,

BG Trust, Inc.

OMM ”‘“g/

Valerie Volgj
Gerente

SPAN/hm

[

Anarlado Postzi UB18-C0B43 Panamd Rep de Parama = Tsl (50712025007 - Fax' (5071265-0227 = wwew. oger oral.oom




MMG TRUST ‘

CERTIFICACION

FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A.
BONQS CORPORATIVOS ROTATIVOS
US530.000,000.00

MMG TRUST 5.A., en su condicidén de agente fiductario del Fideicomiso de Garantia constituido
par FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de la oferta puiblica de Tos bonos corporatives
rotativos de hasta Cincuenta Millones de Ddlares con 00/100 (USS 50.000,000.00), cuyo registro v
oferta publica ha side autorizada por la Superintendencia del Mercade de Valores, mediante
Resolucién SMV No. 363-12 de 29 e octubre de 2012; por este medio ceriifica que al treinta y uno
(31 de Diclembrs de 2002 ¢l saldo a capital de los Bonos Serie A emittidos vy en circulacidn,
garantizades por el Fidelcomizo de Garantia, asclende a Quince Millones de Délares con 00/100
(LS515.000,N00.00) (e adelante los ‘Bonos Garantizados™) v que los bienes del fideicomiso son los
slzulantes:

1. Primera Hipoteca v Anticresis o favor del Fideicomiso de Garantia sobre un total de
dieciocho (18} tincas propiedad de la Tnmoebiliarta Hentolwol, S.A., tres (3) fincas de
propiedad de Night MMoon, 5.A., v una (1) finca de propiedad de Centennial 10 Praperties,
S.a. segun consta inscrito e la Seccidn de Hipoteca del Registro Pablico, mediante
Escritura Publica No. 30,164 Jde 5 de diciembre de 2012, adicionada mediante Tscritura
Fublica No. 31,902 de 21 de diciernbre de 2012, inscritas el 26 de diciembre de 2012 a Ficha
539932 y Docummento23048%), on la Seccion de Hipoteca del Registro Publico de Panama.

La sumatoria del valor de mercado de las fincas dadas en hipoteca cumple con la cobzrtura
minima de ciento veinticinco  por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonas
Garantizados emitidos v en circulacidn, establecida en el Prospecto Informativo.

2. La cesion de las indemnizaciones provenientes de las pélizas No. 3.29620 de Assicuraziont

Generali S p A. (Generall) vigentes al 15 de noviembre de 2013,

La presente certificacidn ha sido emilida en la ciudad de Panama. Republica de Panamd, el dia 31
de enero de 2013.

VMG TRUST, SAﬂa titulg

Nestor Brgcee Vs Narielena (4
irma Autorizada / Fir

MMG Tower. Sl Tloor, 33 B Srresn Tirk. Marbeiia
Tel: SOT.ZA. 033w Fax- 207 209 Tod3

[ B GRIA00353 Plaza Coneerdla
Pavuss. Eepnbkic or Panama

E-dlal: ipfo@mmaitustoom

AN M T ITULAC DT



REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

DECLARACION NOTARIAL JURADA,

En mi despache Notanal, en 1a ciudad de Panama capilal de la Replbtica y Cabecera del
Circuito notarial del mismo a ‘os veintiocho {28) dias del mes de febrero de dos mil trece
(2013) ante mi, Lic. TANIA SUSANA CHEN GUILLEN, Notaria Puablica Segunda del
Circuito notarial de Panama, portadora de la cédula de identidad personal numero cuatro-
doscientos cuarenta y cuatro-seiscienlos cincuenta y tres (4-244-653), comparecieron
personalmente las siguientes perscnas a quienes cenozco EDWARD JOSHUA
HENRIQUEZ LEVY, varén, panamefio, mayor de edad, casado, con cédula tres-treinta vy
cuatro-doscientos ochenta y siete (3-24-287), JOSHUA JAY HENRIQUEZ LECNARD,
vardn, panamefic, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho-
| trescientos noventa-dascientos (B-390-200), LIZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD,
mujer, panamefia, mayor de edad. casada, vecina de esta ciudad, con cédula ocho-
tUoscientos treinta-mil ciento setenta y uno (8-230-1171), y HORACIQ MORENQ JUAREZ.
varén, panamefio, mayar de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho- ciento
sesenta y tres-4mil trescienlos ochenta y ocho (8-163-1388), personas a quienes conozco,
| Presidente. Tesorero, Gerente General y Gerente Financiero, respectivamente de
FRANQUICIAS PANAMENA, 8,A., sociedad debidamente inscrita a la ficha treinta y nueve
mil cuatrocientos noventa y seis (394986), rollo dos mil doscientos catorce (2214), imagen
cignto diecisiete (117}, de la Seccion de Micropeliculas {Mercantil) del Registro Publico,
todos con residencia en Urbanizacién Industrial, calle Hamy Ena, Bethania, Distrito de
Panama, perscna a guien conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo siete ocho- cero dos {78-02) de catorce (14) de octubre de dos
mil dos (2002), de la Comisién Nacional de Valores de la Repiiblica de Panama. por este
medio dejan conslancia bajo 1a gravedad del juramento y con anuencia a lo gue sepala el
Artfculo 385 del Cédigo Penal que versa sobre el falso testimonio, manifestd lo siguiente.

PRIMEROQ. Declaramos bajo la gravedad del juramento que:

a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente ||

a Franguicias Panamefias, S. A, correspondiente al pericdo fiscal finalizado el treinta y uno

(31) de diciembre del afio dos mil dace (2012).




b. Que a sus juicios, ios Estados financieros ng contienen informaciones o declaracionres
falsas sobre hechos de importancia ni omiten informacién sobre hechos de imporiancia que
deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley une (1) de mil novecientas noventa y nueve
{19989) y¥ sus reglamentos, 0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas
en dicho informe no sean tendenciosas o engarnosas a la luz de las circunstancias en las

que fueron hechas.

c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualguisr otra informacion financiera
incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos fa condicion v |
los resullados de las operaciones de Franquicias Panameflas. S.A, para el periodo

correspondiente del primero (1) de enero de dos mil doce (2012} al treinta y uno {31) de

diciembre de dos mil doce (2012). -

d. Que los firmantes:

d.1 -Son responsables del establecimiento ¥ mantenimientc de controles internos en la

empresa.
d.2- Han disefiado los mecanismos de control interno gue garanticen gque toda la
informacion de imporiancia sobre Franquicias Panamefias, $.A, sean hechas de su

conocimiento, pariicularmenle durante el periodo en el que los repories han sido

preparados. —_—
d.3 - Han evaluado la efectividad de los controles internos de Franguicias Panamenas,
3.A., dentro de los noventa (80) dias previos a la emision de los Estados Financieros, ——-
d.4 - Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de
los controles internos can base en las evaluaciones efecluadas a esa fecha, —-———-—----—-
e.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Franguicias Panamefias,

S.A. o siguiente:

e 1- Modas las deficiencias significalivas que surjan en el marco del disefio y operacion de
los conlrales internos, gque puedan afectar negativamente la capacidad de Franquicias

Panamefas, S.A., para registrar, procesar y reporiar informacion financiera, e indicado a

los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
€.2- Cualguier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracidon u otros

empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los controles internos de




REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

NOTARIA SEGUNDA DEL CIRCUITO\\ QAMA //
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Franquicias Panamerias, S.A. —-

f- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos [a exisiencia o no de
cambios sigrificativos en los controles internos de Franquicias Panamenas, S A, ©
. cUalesguiera otros factares que puedan afectar en forma importante tales contrales con
posterioridad a la fetha de su evaluacion, incluyendo la formulacion de acciones
correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.-
- Esta declaracion la hacemos para ser preseniada ante la Comisién Nacional de valores.---
En fe de lo arriba expuesto esto firmamos este documento en la ciudad de Panama
Replblica de Panama a los veintiocho (28) dias del mes de febrera del afio dos mil trece

(2013).

Leida como le fue la misma a los comparecientes, a guienes conozco, la enconiraron
conforme, le impartio su aprobacion y ta firma por ante ml la Notaria que doy fe. ----------—---

| LOS DECLARANTES

. N e
% : ' l '
\;V»M‘;,ltxtﬂ/\g\ ' \:7“._7‘ —
EDWARD JO3HUA HENRIQUEZ LEVY JOS‘H&A JAY HEN QUE% LEONARD
Yy

LEZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD

/;,gu._a/ sr__.ki_?/-f/f;_,

e

Lieas Tania SUSA A SHIN Gy L._E‘wl/
Meiatia Pibiics Sagundg




Franquicias Panamenas, 3. A.

Informe y Estados Financiercs
31 de diciembre de 2012



Franquicias Panamenas, S. A.

indice para los Estados Financieros
31 de diciembre de 2012

Infarme de los Auditores Independientes
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Estada de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Estado de Flyjos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros
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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Directores ¥ Accionistas de
Franguicias Panamerias, S A.

Hemos anditade los estados financieros que se acompafian de Franquicias Panamefias, S. A. (la
“Compaiiia™), que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2012 y los estados de
resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por 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 Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieres de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
y por el control intermo que la Administraciéon determine sea necesario pars permitir la
preparacién de estados financieros libres de errores significativos. va sea debido %fraude O CITOT.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consisle en expresar una opimoén scbre ¢stos estados financieros basados
en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacicnales de
Auditoria.  Esas Normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que
planifiquemos vy ejecutenos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
importes v revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacidén de los riesgos de errores significativos en los
estados financieros, ya sea debido a fraudc o error. Al realizar estas evaluaciones de riesgo el
auditor considera el control interno relevante para la preparacion y presentacién razonable por
parte de la entidad de los estados financieros, con el cbjeto de discfiar Jos procedimientos de
auditoria que son apropiados de acuerdo a las circunstancias, pero no con el propadsita de
EXPresar una opinion sobre la efectividad del contro!l interno de la entidad. Una auditoria incluye
también, evaluar lo apropiado dc los prinoipios de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones de conrabilidad efectuadas por la Administracion, asi como evaluar la
presentacion de conjunto de los estados financieros.

PwC Panamd, PricewaterhouseCoopers, S.A., Ave. Samuel Lewis y Calle 55-F, Apartedo 0819-05710
Panamd, Repiiblica de Panama, T (507) 206-9200, F: (507) 264-5627, unww.pwe.com/interamericas



A la Junta de Directores v Acclonistas de
1

Franguicias Panameiias, 5. A.
Pagina 2

Consideramos que 1a evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para uuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacién financiera de la Compafiia al 31 de dicierbre de 2012, y su desempefio
financiero v sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

/Ph'cew'a 2 LIMC‘W '

27 de marzo de 2013
Panama, Republica de Panamad



Franquicias Panamenias, S. A.

Balance General
31 de diciembre de 2012

Activos
Activos circulantes
Efecrivo
Cuentas por cobrar, neto (Nota 4)
luventarios (Nota 3)
linpuesto sobre la renta pagado por anticipado
Gastos pagados por anccipado
Toral de activos circulantes

Activos no circulantes
Propiedades. planta. equipos ¥ mejoras a la propiedad
arrendada, nefo (Notwa 7)
Franquicias, neto (Nota &)
Inversion en asociada (Nota 6)

Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas (Mota 13)

Qiros activos
Total de activos no circulantes

Tatal de activos

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circufanies
Forcion carriente de préstainos bancarios (Nota )
Porclén corriente de bonos por pagar (Nota 11)

Porcidn corriente de anendamientos financieros (Nota 10)

Valores comnerciales negaciables por pagar (Nota 12)
Cuentas por pagar - proveedores
Otras cuentas par pagar v pasivos acumulados

Cuentas por pagar — compailias relacionadas {Nota 13)

Totai de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Préstamos bancarios a largo plazo (Noa )
Bonos por pagar a largo plazo {(Nota 11)
Arrendamientos financieros a largo plazo (Nota 10)
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas (INota 13)
Provision para prima de anrigfiedad
Tortal de pasives no circulantes

Total de pasivos
Compromizos ¥ contingenclas (Nota 14)

Pamrimonio de Jos accionistas

Capital en acciones: 600 aeciones comunes, emitidas y

en circulacion, sin valor nominal
Acciones en tesoreria, al costo
linpuesto complementario
Urilidades no distribuidas
Tolal de patrimonio de los acciomstas

Tortal de pasivos y patrimonio de los aceionisias

Las notas en las paginas 8 a 26 son parle integral de estos estados financicros.

2012 2011
B, 276,067 B/.  1.070,655
1.200.660 786.623
6.130,158 5.674.271
734.203 533,710
308.308 585.039
11.335.396 8.650.320
33,311,489 32.379.940
1,143,102 1,166,530
2,068,306 1,877,669
6,138,846 24.858,674
3.328.759 3.139.423
46.010.502 £3.622.236
B/ 57.345,898 B/ 72272556
B/, 2282600 B/ 4,498,773
4301081 - 1,428,571
30,500 28,514

1.460.549 .
4,144 360 1301.197
2,047,944 1,164,106
1.731.714 1.224.862
16.108.548 12.946.023
5.442,359 15,131,718
23,492,896 13.071,429
10,631 41,151
1,074,994 20,416,923
1.289.360 1.172.687
31.310.240 49.833.888
47.419.188 62.779.911
5,949,063 5,849 063
(2,949,063) (2,94%.063)
(20,664) (33.318)
6.947.374 6.530.963
9.976.710 9.492.645
B/ 57.345,898 B/, 72272356




Franquicias Panamenas, S. A.

Estado de Resultados

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012

Ingresos
Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos de ventas. gencrales y
administrativos (Notas 13 y 15)

Ingresos por alquileres (Nota 13)
Otros ingresos (Nota 15}

Utilidad en operaciones

Gasto de intereses
Participacion en asociada (Nota 6)

Litilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre latenta (Nota 16)

Utilidad neta

2012

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

53.5315.099

(50,782,514)
108,096
] 426247

(50.248.171)

2011
B/. 77,277.908
(30.726.189}
46,551.719
(43.498.779)
26.850
__ 308.078

(43.163.851)

3,064.928 3.387.868
(2.216.978) (2,035,490}
159.554 145,191
1,007,504 1.497.569

(181.093)

(336.656)

B/, 826,411

B/ _1,160.913

Las notas en las paginas 8 a 26 son parte integral de estos estados financicros.



Franquicias Panameifias, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2012

Saldo al 1 de enero de 2012

Liilidad nela

T-anvacciones con accionistas:
Dividendos declarados

Impuesio complementario

Saldo al 31 de dictembre de 2012

Raldo al 1 de enero de 2011

Unlidad neia

Transacciones con acclonistas:
DHvidendos declorados

Impuesto complenientario

Saldo o' 2l de diciembre de 2011

Acciones
Capital en en Impuesto Ltilidades No

Acciones Tesareria Complementaric  Distribuidas Tatal
B:. 3940063 B/ (2.040,063) B.. (38,318) 13/ 6,530.965 B. 9492645
- - 326,411 326411
- - {410,000) (410,000
- 17.634 - 17.634
BL (2,945,063, BY _(20.664) B 6947574 BY 9920710
Bi. 3949063 B/ (2,949,083) B/ (20664 B 6,340,050 B/ 93163886
- - - 1.160.913 1.160.913
- - - (970,00G0) {970.000)
- - (17.634) -~ 17434
B 5949063 B/ (2.949.063) B/ (38,318) B. 6,530,963 B/ 452,043

Las notas en las paginas 8 a2 26 son parte integral de estos estados financieros.



Franquicias Panamefias, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Por el ario terminado el 31 de diciembre de 2012

Flujos de efectivo por las actividades de operacidn
Utilidad antes del impuesto sobra la renta
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
sobre la renta con el efective new provisto por
(wtilizado en) las acuvidades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Participacidn en asociada
Pérdida neta por descarte de activos fijos
Provision para prima de antigitedad neto de pagos
Amortizacion de franquicias
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Aumento en cuentas por cobrar
Digminucidn (aumento) en cuentas por
cobrar — conpafiias relacionadas
Aumento en Inveniarios
Disminucién fauniento) en gastos pagados por
anticipado
Aumento en franguicias
Aumento en otros aclivos
Aumento en cuentas por pagar -- proveedores
{Disminucién) awmento en cuentas por
pagar — relacionadas
Aumento {disminucidn) en otras cuentas por pagar y
pasivos acumulados
Impuesto sobre Ja renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por (unlizado en)
las actividades de operacion

Fiujos de efectivo por las actividades de inversidn
Adquisicién de activos fijos
Venta de activos fijos
Inversién en asociada

Etecuvo neto utilizado en las actividades
de inversidn

2012

1,007,504

5,080.441
(159.554)

116,673
145,560

(114,035)

18,699,528
(455.887)

76,751
(122,152)
(189,336)

1.504.969

(19,225,077)
583.838

(363,932)
(1,661.606)

2011

B/ 1 497,569

4,383,671

(145,191}
324
1201091
115.075

(93,911)

(4,030.779)
(1,170,809)

(140.669)
(327.520)
(351.9%7)

1.227.132

823,611

(71,333
(684.284)

4.624.005

(5,849 242)

(2.035.450)

(880.697)

(9.117.291)

37.252 ]
(31.083) 23.000
(5.843.073) (9.140.291)




Franquicias Panamenas, S. A.

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

2012 2011

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Financiamientos recibidas B/
Abono a préstamos bancarias
Producto de la emisién de bonos
Amortizacién de bonos

17,180,000 B/ 26,854,163
(29,085,532) (15,798,144)
14.812.548 -
(1.428.571 (1,428,571)

Valores conerciales negociables 1,460,540 -
Arrendamientos financieros (28,514) -
Impuesto complementario - (17.654)
Efectivo neto provisto por las actividades
de financiamiento 3 2.910.480 9.609.794
Aumento {(disminucion) neto en el efectivo 1.691.412 (411,194)
Efectivo al iniclo del ano 1.070.655  1.481.849
Ffectivo al final del afio B/, 2762067 B/ 1.070,655
Actividades de inversion y financiamiento que
no represcontaron desembolsos de efectivo
Cuenra por pagar — compaflias relacionadas B/ 410,000 B/ 970.000
Dividendos declarados B/ (410.000) B/ (970.000)
Adquisicion de activo fijo B/ - B/ (69,645)
Arrendamientos financieros B/. - B/ 69.645

l.as notas en las pagmas § a 26 son parte integral de estos estados financieros,



Franquicias Panamenas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2012

L

Organizacién vy Operaciones

[ranquicias Panamefias, S. A. (la “Compaiiia”) esta constituida en la Republica de Panama
desde el 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operacion y manejo de cadenas
de comida répida, pizza y heladeria. La mayoria de sns operaciones estin localizadas en la
ciudad de Panama, La Compaiiia es nna subsidiaria 100% propiedad de Hentol, S. A.

La oficina principal de la Compafifa estd nbicada en el Distrito de Panama, Carregimiento
de Bethania. Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno.

Estos estados fimnancieros han sido aprobados para su emision por la Administracion de la
Companiia el 23 de marzo de 2013.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas

A contlnuacidn sc presenta un resumen de las politicas de contabilidad méas importantes
adopiadas por la Compafifa en la presentacién de los eslados financieros, las cuales han
sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior:

Base de Preparacion
Los estados financicros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Narmas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), sobre la base de costo.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
clertas estimaciones de contabilidad criticas. También regniere gne la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compatifa. Las
areas que involucran juicio o estimaciones significativas para los estados financieros estén
relacionadas con la estimacidén de cuentas incobrables y la estimacion de la reserva de
obsolescencia de inventario.

fa) Normas nuevas y enmiendas adoptadus por la Compaiiia
— No hay NIIFs o interpretaciones gne sean efectivas par primera vez para los

estados financieros que inician a partiv del | de enero de 2012 que pudieran tener
un impacto material en la Compafifa.



Franquicias Panamenas, S. A.

Notas a los Estados Financieros
§_1 de diciembre de 2012

2

-

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)
Base de Preparacién (continunacidn)

(b} Nuevas normas emilidas, pero no efectivas para los estados financieros que inicion el 1
de encro de 2012y no adoptadas anticipadamente

La NIIF 9, Instrumentos financieros. se refiere a la clasificacion, medicién ¥y
recoriocimiento de los activos financieros y pasivos financieros. La NIF 9 fue
emitida en novienbre de 2009 y octubre de 2010. Reemplaza las partes de la NIC
39 que se relacionan con la clasificacién y medicion de activos financieras. La NIOF
9 requiere que los aclivos financieros se clasifiquen en dos categorias: los que se
miden a valor razonable v los que miden a costo amortizado. La determinacién se
realiza enr el reconocimiento intcial. La clasificacidon depende del modelo de
negocio de la entidad para administrar sus instwumentos financieros y las
caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del instrumento. Para los
pasivos financieros, la nonna conserva la mayoria de los requisitos de la NIC 39. El
principal cambio es que, en los casos en que se toma la opeidn del valor razonable
de los pasivos financieros, la parte de un cambio en el valor razonable debido al
propio riesgo de crédito de la entidad. es registrado en el estado de utilidad integral
en lugar del estado de resultados, a menos gue esto origzine un desajuste de
contabilidad. La Compafiia ain estd evaluando el impacto completo de la NIIF 9 y
tiene la intencion de adoptar la NIIF 9 a mas tardar el periodo de contabilidad que
inicia a partir def 1 de enero de 2015.

La NIIF 12. Revelaciones de participaciones en otras entidades, incluye los
requenimientos de divulgacion para todas las formas de participaciones cn olras
entidades, incluyendo acucrdos conjuntos. asociadas, vehiculos de proposito
especial y otros vehiculos fuera del balance general. La Compariia aun estd
evaluando el impacto completo de Is NIIF 12 v tiene la intencién de adoptar la NIIF
2 a mas tardar el periodo de contabilidad que nicia a partir del 1 de enero de 2013,

La NIIF 13, Mcdicidn del valor razonable, tiene como objetivo mejorar la
consistencia v reducir la complejidad al proporcionar una definicién precisa del
valor razanable y una sola fuente de medicion del valor razonable v los requisitos de
divulgacidn para su uso en las NIIF. Los requisitos, que estan en gran ruedida
alieados entre las NIIFs y los PCGA de Estados Unidos de América, no extienden
el uso de la contabilidad a valor razonable, pero proporcionan orientacién sobre la
forma en que debe aplicarse donde su uso ya es requerido o permitido por otras
normas dentro de las NIIF o los PCGA de Estados Unidos de América. La
Compafiia estd ann evaluando el impacto completo de la NIIF 13 y tiene la
intencién de adoptar la NIIF 13 a mas tardar el periodo de contabilidad que inicia a
partir del 1 de enero de 2013,

No existen otras NIIFs o interpretaciones que aiin no sean efectivas que se espera tengan un
impacto material sobre la Compaiiia.
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Resumen de las Politieas de Contabilidad mas Significativas (Continuacién)

Inversion en Asociada

Las asociadas son todas las entidades sobre las cuales la Compailia tiene influencia
significativa pero no control, generalmente acompafiada de una participacion enue el 20% vy
30% dc los derechos de voto. Las inversiones en asociadas son contabilizadas usando el
meétodo de contabilidad de participacion patrimonial y son inicialmente reconocidas al
costo. La inversidn en asociadas de la Compafiia incluye la plusvalia identificada en la
adquisicion. neto de cualquier pérdida acwnulada por deterioro.

La participacion de la Compariia sabre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquisicion
es reconocida en el cstado de resultados, y su participacién en los movimientos en las
reservas posteriores a la adquisicidén es reconocida en las reservas. Los movimientos
acnmulados posteriores a la adquisicion son ajustados contra el valor en libros de la
inversién. Cuando la participacion dc la Compafiia cn las pérdidas en una asociada es igual
0 excede sn participacién en la asociada, inchiyendo cualquler otra cuenta por cobrar no
carantizada, la Compaiifa no reconoce pérdidas adicionales, a menos gne se haya incurrido
en obligaciones o hecho pagos @ cuenta de la asociada.

Las ganancias no realizadas en transacciones entre la Compafila ¥ sus asociadas son
eliminadas hasta el alcance de la participacion de la Compafiia en las asociadas. Las
pérdidas no realizadas son también climinadas a incnos que la transaccién provea cvidencia
de nn dcterioro del activo transferido. Las politicas de contabilidad de las asociadas han
sido modificadas donde sea necesario para ascgurar la consistencia con las politicas
adoptadas por la Compafia.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable ¥
subsecuentemente son medidas al costo amortizade nsando el métedo de iuterés efectivo,
mcnos la provision por deteriora.  Una provision por deterioro para cuentas por cobrar -
comerciales es establecida cnando existe evidencia objeniva de que la Compafiia no scré
capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con los téxminos originales. El valor
en libros del activo es rebajado a través del uso de una cuenta de provision, y el monto de la
pérdida es reconocido en el cstado de resujtados. Cuando una cuenta por cobrar es
incobrable, es dada de baja contra la cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores
de los montos previamente dados de baja son acreditadas en el estado de resultados.

Inventarios

Los inventarios se presentan al valor mas bajo entre ¢l costo y el valor neto de realizacion.
El costo para los inventarios de productos terminados es determinado usando costo
promedio. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado ¢n ¢l curso normal
del negocio, menos los gastos variables de venta aplicables.

-10-
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Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Reconocimiento de Ingresos

El ingreso consiste en el valor razonable de la consideracidn recibida o per recibir de la
venta de bienes y servicios en el curso normal de las acrividades dc la Compania. La
Compafifa reconoce el ingreso cuando el monto puede ser medido con confiabilidad. es
probable que los beneficios econdmicos futuros fluvan hacia la entidad y los criterios
especificas havan sido cumplhidos por cada una de las actividades de la Compatfiia como se
describe abajo.

Fentas de Biencs y Servicios

Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada y aeeptada por el cliente, o
cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de promocioncs y
descuentos.

Alguileres
Los ingresos por alquileres se reconocen sobre la base de lo devengado.

Propiedades, Planta, Equipos ¥ Mejoras a la Propiedad Arrendada

Estos activos estan presentados a costo menos su depreciacion y amortizacion acumuladas.
La depreciacion y amortizacion son calculadas utilizando el método de linea recta con base
en la vida util estumada de los activos. Las mejoras sobre tiendas alquiladas son
amortizadas por un periodo dc 10 afios o por ¢l periodo del contrato, cualquiera que sea el
menor. Las ganancias y pérdidas en descarte o venta de activo fijo se retlejan en resultados,
asi como los desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos.

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

Edificio 30 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 20 - 10 afios
Magquinana y equipos 4 - 10 afios
Mobiliario, enseres ¥ automoviles 5 - 10 afios

Las propiedades. planta, equipos y mejoras son revisados por pérdidas por detcrioro
siempre que eventos o cambios en las cirounstancias indiquen que el valor en libros puede
no ser recuperable. Una pérdida por deteriore se reconoce cuando el valor en libros del
active excede su valor recuperable, el cual es el valor mas alto entre ¢} precio de venla neto
del active v su valor en uso.

“11-



Franquicias Panamefias, S. A.

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2012

I~

Resumen de Jas Politicas de Contabilidad mads Significativas (Continuacién)

Franquicias
El costo del derecho sobre la tranquicia es amortizado utilizando el método de linea recta
de 10 a 20 afios basado en los términos de los contratos respectivos.

Arrendamiento Financiero

Los armrendamientos de equipo rodante v cémputo en donde la Compafifa tiene
sustancialmente todos los riesges vy ventajas inherentes a la propiedad del activo, se
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan
al inicio del contrato de arrcndamiento al valor razonable del bien o ¢l valor presente de los
pagos minimos del arrendamiento. Las obligaciones corrcspondientes a arrendamientos
financieros, sin incluir los cargos financieros, se muestran en 2l balance general como
obligaciones por arrendamientos financieras a largo plaze. Los cargos financieros por
intereses causados se incluyen en Jos resultados, durante el perfodo del arrcndamientc.

La maquinaria y equipos de transporte adquiridos bajo coutratos de arrendamientos
financicros, se deprecian bajo el método de linea recta, sobre la vida ntil estimada del bien
o por el término del arrendamiento.

Arreudamiento Operativo

Los arrendamientos en donde uua porcidn significativa de los riesgos y ventajas inherentes
a la propiedad es retemda par el arrendador se clasif{ican como arrendamientos operativos.
Los pagos realizados bajo arrendamientos operativos se incluyen en los resultados durante
el periode del arrendamiento.

Benetficios a Empleados

Prima de Antigtiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Cédigo Laboral de la Republica de Panamd, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tiencn derecho a recibir. a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigliedad, equivalente a una semana de salario por cada afic de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacién lahoral. En adicién, la Ley
No.44 de 1993 cstablece que las compafias deben realizar una contribucion a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigliedad. Esta contribucion es determinada
en base a la compensacion pagada a los empleadas. El aporte del afio ascendio a
B/2700157 (2011: B/.224.437).

Seguro Social

De acuerdo a la Ley Nadl de 27 de diciembre de 2003, las compafifas deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Segure Social en base a un porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribucioues es utilizada por el
Lstado panamctio para el pago de las futuras jubilacicnes de los empleados.

-12-
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Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

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

Financiamientos

Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable. nelo de los costos
incurridos en las transacciones. Los financiamientos son posterionnente presentados al
costo amortizado; cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccian)
v e} valor de redencion es reconocida en el estado de resultados durante ¢l periodo de los
financiamicnros utilizando el método de interés efectivo.

Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la Compafiia tiene una obligacion actual legal o
conslructiva como resultado de eventos pasados; es probable que una salida de recursos sea
requertda para hiquidar la obligacidn y los montos han sido estimados con conhabilidad.
Las provisiones na son recanocidas para pérdidas operativas futuras.

Impuesto sobre la Reuta

El impucsto sobre la renta corriente es reconocido en los resultados de operaciones del afio
y se calcula sobre la renta aravable del aiflo, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta
vigente a la fecha del balance general.

El impuesto sobre la renta diferido es provisto por completo. utilizando el método de
pa».no donde las diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y
pasivos v sus valores en libros para efectos de “los estados financieros, Sin embargo, el
impuesto sobre la renta diferido no es registrado si s¢ origina del reconoctmiento inicial de
actlvo O pasivo en una transaccién fuera de una combinacion de negocios que a la fecha de
la mansaccion no afecta la contabilidad ni la ganancia o pérdida sujeta a impuesto. El
impuesto sobre la renta diferide es determinado usando las tasas umpositivas (v las leyes)
que han sido promulgadas o sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general y
que se esperan sean aplicadas cuando el impuesto sobre 1a renta diferido activo se realice o
el impuesto sobre la renta diferido pasivo sea liquidado.

Capital en Acciones

Las acciones comunes son clasificadas como parimonio. Los costos incrementales
atribuibles a la emisiéon dc nuevas acciones se presentan en el patrimonio como una
deduccion de! producto.

Distribucion de Dividendos

La dismbucion de dividendos a los accionistas Jde la Compafiia sou reconocidos como un
pasivo en los estados financieros en el perioda en el cual los dividendos son aprobados por
los acclonistas de la Compaiiia.
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Resumen de las Politieas de Contabilidad mas Significativas (Continuacién)

Informacion de Segmentos

Un segmento del negocio s un componente identificable de la empresa, encargado de
suministrar un vnico producto o servicio. o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados v que s¢ caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misina
empresa. Uu segmento geografico es un componente identificable de la empresa encargado
de suministrar productos o servicios dentro de un entorno econdmico especifico, v que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden @ otrgs compornentes operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferemes. La Comnpafiia sélo mantiene un segmento de negocio que es el de operar una
tranquicia de comida répida.

Unidad Moanetaria _

Los estados financieros se expresai en balboas (B/.), umdad monetaria de la Republica de
Panama, la cual ¢sta a la par con el dolar (U1S$), unidad monetaria de los Estados Unidos de
América.

Administraeién del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operactones, la Compaiiia estd expuesta a“ung variedad de
riesgos financicras, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacién de politicas v
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros. el riesgo de
tasas de interés, el riesgo de crédilo, el riesgo de mercado v el riesgo de liguidez.

Riesgo de Flnjos de Efectivo y Valor Razonable sobre la Tasa de Interés

Los ingresos v los flujos de clectivo operativos de la Compafila son sustancialmenle
independientes de los cainbios en las 1asas de interés, ya que la Compafiia no tiene activos
importantes que generen unlerés excepto por los excedentes de efectivo.

El riesgo de tasas de interés se origina principalmente por préstamos bancarios a largo
plazo. Asimusmo, los préstamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de interés
varlables exponen a la Coinpafiia al riesgo de flyjos de efectiva.

Basados en snnulaciones efectuadas por la Administracion, el inpacto en la utilidad sobre
una variacion de 0.5% sobre la tasa de interés en los financiamientos. seria de un aumento o
disminucion de B/ 186,481 (2011: B/.69,380).

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efectivo v cuentas por cobrar y consiste en que la
contraparte sea incapaz de hacerle frente a la obligacion contraida. El efectivo en banco es
depositado ¢n instituciones de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de
crédito originado por cuentas por cobrar - comerciales, la Comparifa mantiene politicas que
aseguraron que las ventas a crédito se realizan a clientes que tienen una adecuada historia
credilicia. Se establecen plazos de pago especificos en funcién del analisis periédico de la
capacidad de pago de los clientes, No existe una concentracién de deudores en las cuentas
por cobrar.

-14-
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Administracién del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion)
Riesgo de Mercado

Riesgo Cambiario

Los activos y pasivos estan denominados en balboas (B/.). la moneda local. por lo que no
esté sujeta a perdidas por fluctuaciones cambiarias en el valor de la moneda local con
respecto a las monedas funcionales de los diferentes paises.

Riesgo de Precio
La Compariia no estd expuesta al riesgo de precio, principalmente por no mantener activos
en lnversiones en acciones v:o valores.

Riesgo de Liquidez

La Compafifa requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para
ello cuenia con suficiente efectivo en caja v baucos o en activos de facil realizacion.
ademas cuenta con lineas de crédito en instiluciones financieras que le permiten hacer
frente al cuinplimiento de sus obligaciones a corto plazo.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compaiifa por fecha de vencimiento.
Dicho analisis se inuestra seglin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de efectivo
siu descontar ai valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos de un
aflo son iguales a su valor eu libros, debido a que el efecto del descuento no es
siguificativo:

Mads de 5 aiios

¥enos de un afio Del a8 afios

31 de dicicmbre de 2012

Préstamos bancarios B/. 2,282,600 B/ 06.637.877 B/ 319,969
Arrendamientos tirancieros 30,500 10,781 -
Bonos corporativos 4,301 081 18,548,932 12,110,000
Valores camerciales negociables 1,460,549 - -
Cuentas por pagar — comercialcs 4,144,560 - -
Cuentas por pagar — comnpafiias
relacionadas 1,751,714 1,074,994 -

Otras cuentas por pagar 2.,047.944 - -
31 de dieiembre de 2011
Préstamos bancarios B/. 4498,773 B/ 14,364.767 B/ 1,331.127
Arrendamientos financieros 28,514 43,125 -
Bonos corperativos por pagar 1,428,371 12.335.990 14,040,250
Cuentas por pagar — comerciales 4.301,197 - -
Cuentas por pagar — companiias

relacionadas 1,224 862 20,416,923 -
Otras cuentas por pagar 1,464.106 - -
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3.  Administracién del Riesgo de Instramentos Finaneieros (Continuaeion)

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiiia cuands administra su capital es garantizar la capacidad de la
Compahia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de
capital optima que reduzca el costo de capital,

La Compafiia monitorea st capital sobre la base de razon de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda
ncta se calcula como el total de préstamos, bonos, valores comerciales negociables y
arrendaruientos por pagar que se muestran en el balance gencral menos el efectivo. Ll total
del capital estd determinado como el total del parrimonio, mas la deuda neta.

A continuacion se muestra la razén de apalancamiento de la Compaiifa:
2012 2011

Total de préstamos, bonos, valores negociables
y arrendamientos por pagar (Notas 9. 10 v 12) B/. 37.110,616 B/. 34,200,136

Menos: Efeciivo 2.762.067 1.070.655
Deuda neta 34348540 33.129,481
Taral de patrirmonio 9.939.164 9.492.64>
Total de capital Bl 44.307.713 B/ 42622126
Razén de apalancamiento 78% _ 78%

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

4. Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacién:

2012 2011
Clientes B/. 926,018 B/, 326271
(tros 315,619 305.251
1,243,337 831,302
Provision para posibles cucntas incobrables {44,877 _ (44.87%

B/ _1.200.660 B/ _ 786,625

-16-
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4.

Cuentas por Cobrar, Neto (Contiuuacidn)

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

2012 2011
Cuentas por cobrar corrientes B/ 822983 B/, 425910
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 301,074 124,620
Cuentas por cobrar detertoradas 121.480 282.972

B/ 1245537 B/ 831502

La calidad de crédite de los clientes corrientes es determinada en forma interna eu base a
informacion historica. La Compafiia mantiene un munero reducide de clientes con una
relacion comercial de mas de un afio, los cuales han mostrado un excelente comportamiento
de crédito v los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo acordado.

La provision para posibles cuentas incobrables uo reflejoé movimientos durante los periodos
~ )
2012y 2011,

Las cueutas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias ¥y no presentan
problemas de cobrabilidad. Las cuentas por cobrar deterioradas comprenden deudores cou
dificultades financieras, por 1o que su recuperaciéon dependerd de procesos judiciales y/o
recuperacidn de garantias, si hubiere.

Inventarios

Los invenlarios se resumen a continuacion:

2012 2011
Suministros y otros B/. 4,860,794 B/. 3,963,437
Partes y piezas 558,170 435.412
Mareria prima 333.264 537,668
Productoes terminados 49380 33.263
Inventaro en transito 308.550 884,491
B/ 6.130.158 B/ 5.674271

-17-
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6. Inversion en Asociada
Compania Frutera del Atantico, S. A. (Asociada) tiene como actividad principal la
siembra, cultivo de arboles de teca v ganaderia.
El movimiento de esta inversidn se presenta a continuacion:
2012 2011
Saldo al inicio de afo B/, 1.877.669 B/. 1.709.478
Aportes del afic 31,083 23,000
Participacion en los resulrados del afio 139.554 145191
Saldo al final de afio B/ 2068306 B/. 1.877.669
El porcertaje de participacién de la Compaiia en los resuliados de la asociada, los activos,
los pasivos, los ingresos y los resultados nelos se presentan a ¢continuacion:
2012 2011
Activos B/ 1,936978 B:. 1,778,337
Pasivos 34.260 42.445
Ingresos 210,755 - 190,651
Utilidad neta 139,554 145,191
% de participacion 31.7% 31.9%
7. Propiedades, Planta, Eqnipos ¥y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

Las propiedades, planta, equipos v mejoras a la propicdad amrendada se resumen a
continuacion;
Mejoras Maguinaria  Mobilisrie, Construccion
ala Erseresy en
Terreno Edilicic Propisilad Equipos Autoindyviles Mencese Tolal
{Expresade en Balboay de 1a Repiblica de Panama

3] di diciembre de 2012

Costy

Salde af maio del 210 306627 TEF AL 23,060,003 24835412 3,395,735 FET4A20

Adiciones - - 460 094 10033 216,282 4.244.837
Reaturns - (203779} 26757, (7425 -
Traslzd:: - o 2.141.%44 __d3iis L1 B r3.285.798) _
Selaa al faal de ano 306627 o T 38 267,367 25 3RG, 20 __STTRISO 3537449 6L 30-151_7
Depreciacida y amnoricavidn

seumiladas

Salli ol inicfo de afip 00,45 TONEAE2 12,832 81% 2.570,833 - 23079267
THEf SUtEii Y BTOTTZaclon 38752 1312557 1300124 445 564 - 3080441
Tiasladas - - {676 198} 676,158 - -
Renros - - _ {184 058 146835 a0 818y ER {1 b1
Saldo 2l final de aio - 6l2208  _ 8052000 14307 1 g3 Tk - _27E03.4%
Valor neto en libros

sl 37 de dwernbne de 2012 Jih 527 il _dedl316] 10 BAT.E90 2094557 32449 33311589
31 de diciembre de 202

Cazie 306627 787,00 253,367 21 I35 900 3,726 250 3352449 01,305 637
Depresizcean aewmualada _ _ o129 915310 14,303 100 3.631,.73% - R AL b
Valor LeLs 306427 T80 16315161 L0387 9D 1094 532 3332440 _3A5D 430

-18-
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Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2012

7.

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras

(Continuacion)

31 de diciembre de 2011
Costa

Scloe al wuye Jel afo
Acacisnes

Reiros

Traslada

Saldo al dnal de afie

Depreciacion y amertizacion
acumuladas

Suido al oo ds ahe

Deprevingiun v amanisacion

Belires

Saidoe al fnal d= aho

¥alor neie en libros

al 37 de dietembre dz 2011
31 de diciembre de 2011
Craeta

Deprecizetdn arrniada

alor Mela

Franquieias, Neto

5 T
a la Propiedad Arrendada, Neto
Mejoras Maguinaria  Mobiliare. Crastruccidn
ala ¥ Eoseres ¥ tn
Terrena Edificia Prepicdad Equipoes Antomiviles Proceso Trtal
{Expresade en Balhoas de la Repdblica de Panami}
30A2T T L0 18,338 421 20.110,254 4, 7A0. 248 2384 611 0321
- - 127,587 T0E0,177 220,038 79,134 ERE LR
- - (5445021 7,515 (29233 (564,940
- 1,938 497 2562 156 438,572 (3789375 -
ae2T  _ _FELGID 23,066,003 ISR 3395733 1,575,420 33655207
561205 5,820.053 16,997,411 271,568 - 19260200
2%.162 2.034,729 1,912,593 02,193 - 4383674
§344,502) (17.191% 52y - [564,618)
- 300457 TS 163 12,892,875 RN XX - 2307 267
1A 194,333 [6 034 841 10l 593 2824902 | 374430 32579 940
306,627 LR ] 23,060,003 24 335412 5395733 1374 420 35,059.207
- 60 487 T 025,162 12,892,815 2,370,831 - 23,075,267
6527 [96.533 _16.034B40 11,642,587 2 824002 1574 4 33 570940

Las franquicias se resumen a continuacion:

Costo
Amortizacion acumulada

-19-
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B/ 1.975,023
1831.923)

2011

w

1,852,893
(686.363)

BY/.

1,143,102

B/ 116653

n
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8.  Franquicias, Neto (Continuacion)

El movimiento de las franquicias es e siguiente:

2012 2011
Saldo neto al inicio B/, 1,166,530 B/, 938,085
Adiciones 122,132 327.520
Amortizacién {145.560} (119.075)
Saldo neto al final de aio B/ 1,143,102 B/ 1.166.530
9.  Préstamos Bapearios
Los préstamnos bancarios se detallan a continuacidn:
2012 2011
Baoco General, S. A. .
Préstamos pagaderos en cuotas nensnales a
capital ¢ intereses, con garantia fiduciaria, con
vencimientos en el 2013 y 2018, tasa de interés
annal de 4.50%, B/ 7,724,959 B/, £.501,1%0
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a
capital ¢ intereses con vencimicntos en el 2012 y
2014, tasa de interés annal de 5.30%,. - 3,805,464
The Baok of Nova Scotia
Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a
capital ¢ intereses, con garantias de inmuebles,
muebles v flanzas  comerciales,  con
vencimentos en el 2013 y 2017, tasa de interés
anual de 2% mas Libor 6 meses. o tasa minima
de interés anual de 4.30%. - 8.923.837
7,724,939 19,630,491
Menos: Porcion corriente de préstamos bancarios 2.282.600 4498773
Préstamos bancarios a largo plazo, porcion B/. 5442359 B/ 15131.718

no corriente

_20-
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9,

i0.

Préstamos Bancarios (Continuacion)

La exposicidn de la Compafiia al riesgo de cambios en tasas de interds estd representada por
lus fechas de ajuste o revisidn de tasas de interés. La estructura de vencimiento de los

préstamos se presenta a continuacion:

2012 2411
A un afio B/, 2.282.600 B/ 4,498.773
De 1 2 5 afios 5,152,234 13.583.,080
Mas de 3 afios . 290.125 1.548.638
B/, 7.724559 B/. 19.630,491

Arrendamiento Financiero por Pagar

Los pagos minimos de] contrato de arrendamiente financiere por pagar se detallan &

continuacién:

2012 2011
Menos de 1 ano B/ 32.344 B/ 10,782
De 1 a3 anos 10.781 _64.687
43,125 75.469
Futuros cargos financieros (1,994) o (5.824)
Valor presente del arrendamiento financiero
por pagar B/. 41.131 B/ 69.645
El valor presente de] arrendarniento finaneiero por pagar es como sigue:
2012 2011
Menos de 1 afio B/ 30500 B/. 28,514
De 1 a3 afos _10.631 t1.131
B/, 41,131 B/ 69.645
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11.

Bonos por Pagar

Los bonos por pagar se detallan a continuacion:

Bonos Corporatives Serie “A”

Bonos ¢n Serie “A”. emuitidos por un mento de
B/.10.000,000, a una 1asa de interés de LIBOR
tres meses mas un margen aplicable de 2.75%
anual, sujeto a un minime de 35.0% (2011:
6.75%), vencimiento en el 2017 y se encuentran
garantizados por fideicomiso de garantia a favor
de los tencdores, constituido por primera
hipoteea ¥ anticresis sobre las fincas, propiedad
de Inmobiliaria Hentelwol, S. A. v la cesién de
la pdliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporativos Serie “B”

Bonos emitidos en Serie “B”, emitidos por un
monto de B/ 7.000.000, a una tasa “Prime™
anual tnds un marcen aplicable de 3.5%,
sujeto a ur minimo de 9.0%, vencimiento en
el 2020 y se encuenfran garantizados por el
crédito general de la Compafiia.

Bonos Corporativos Serie “A”

Bonos en Serie “A”, emitidos por un monto de
B/.15,000,000, & una tasa de interés anual fija
de 4.253%, vencinmilento en el 2017 y se
encuentran garantizados por fideicomiso de
garantia & tavor de los tenedores, constituido
por primera hipoteea y anticresis sobre las
fincas. propiedad de Inmobiliaria Hentolwol,
5. ALy la cesion de la poliza de seguros de tos
hicnes munuebles.

Menos:  Porcion  corriente de  bonos
corporativos

Bonos corporativos a largo plazo. porcién
no corriente

2012

B/ 6,071,429

7,000.000

14,812.548

27,883,977

_ (4.391.081)

2911

B/, 7.500,000

7,000,000

14,500,000

(1.428.571)

B/ 23,492 896

B/, 13071429
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11.

13,

Bonos por Pagar (Continuacién)

La exposicion de [a Com pama al riesgo de cambios en tasas de interés estd representada por
las fechas de ajuste o revisidn de tasas de interés. tal como se descrnibe a continuacion:

2012 2011
A un afio B/, 4,391,081 B/, 1,428,571
De 1 a3 afios 16.492.896 5,714,286
Mas de 3 afios 7.000.000 7.357.145

B/ 27 885,977 B/ 14.500,000

Yalores Comcrciales Negociables por Pagar

En el 2012 la Compaiiia realizé una enisién publica de valores comerciales negociables,
por un valor neniinal autorizado de hasta por B/.5,000.000, emitidos en Series. Cada Serie
tiene su propia fecha de emision, rasa de interés, términos para el pago de interés v plazo de
vencimiento.  Estos valores comerciales negociables se encuentran garantizados por el
crédito general de la Compaiia.

El 29 de octubre de 2012 sc realizd la emision de la Serie “A” por un valor de B/.1,500,000
con vencimiento el 19 dc noviembre de 2013 v a una tasa de interés anual de 3.0%.
Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumeun de los saldos y transacciones cou partes relacionadas se presentan a
continuacion:

2012 2011

En el Balance General

Cuentas por cobrar:
Inmobiliaria Hentolwol, S. AL B/. 4,585,090 B/ 133363528
Night Moon. S. A. 142,900 260,749
Firemaster de Panama. 5. A. 753,414 1,794,032
Pos Services, S, A. 126,046 4,532
Centervnal 10 Properties, S. A, 551,396 11,247
Hentol, 8. A, - 8,723,380
Vartech, S. A, - 528.380

B/. 6.158.846 B/. 24.858.674
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13.

14,

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continuacion)

2012 2611
En ¢l Balance General (continuacién)
Cuenta por pagar corriente:
Productos Toledano, S. A. B/ 1.751.714 B/ 1.224.862
Cuentas por pagar 110 corriente:
Hentol, 8. A, B/ 1,074,994 B/, 9.249,294
Inmobiliaria Hentolwal, S. A. - 9,870.260
Firemaster de Panama4, S. A. - 1,173,315
Night Moon, S. A. : - 125.854

B/ _1,074994 B/. 20.416.923

Transacciones
[ngresos por alquiler — Fircmaster de Panama. S. A, B/ 21,000 .B/. 21,000

[ngresos por servicios administrativos:

[nmobiliaria Hentolwol, S. A. 72.000 78,000
Firemaster de Panama, S. A. 10,256 10.296
Compra- Productos Toledano, S. A. 12,579,309 11,372,488
Gastos por servictos — Furemaster de Panamd, S. A. 14,778 14,343
Gasto de alquiler - Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 860,853 833.877
Gasto de alquiler — Night Moon, S. A. 55,800 55,800

Compromisos y Contingencias

Arrendamientos

En el curso normal de negocios, la Compafifa manienia conpromisos por contratos no
eancelables de arrendamienios de propiedades en alquiler. Los montos aproximados de los
compromisos por alquileres son los siguientes: B/.2,166,899 en el 2013, B/.1,037,720 cn el
2014 v B/.954,978 en el 2015.

Los gastos por arrendamiento de propicdades por B/3,076,310 (2011: B/.2.748,198), se
incluyen en los gastos de ventas. generales vy administrativos.

4.
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14, Compromisos y Contingencias (Continuacion)

Procesos Legales

En el curso normal de sus operaciones, la Compariia mantiene procesos legales en sn contra.
En opinién de la Administracion y asesores legales de la Compaiiia, estos procesos serdn
resueltos favorablemente a la Compafifa; en consecuencia. una provision en los estados
financieros al 31 de diciembre de 2012 no fue requerida.

15. Gastos de Ventas, Gencerales y Administrativos

Los gastos de ventas, generales v administrativos se resumen a continnacién

2012 2011
Salarios v otros beneficios B/, 20,040,004 B/ 16,432,773
Servicios pnblicos 5,915,067 4,620,857
Depreciacién y amortizacion (Notas 7 y §) 5,226,000 . 4.502.749
Regalia - franguicias - 4,901,320 4,392,788
Propaganda 4,139,768 3.797.009
Gastos de alquiler (Nota 13) 3076510 2.748.198
Mantenimientos y reparaciones 1,457,147 1.277.114
Gas 990,260 063,336
Impnestos 015,962 853,626
Seguridad 526,831 423711
Gastos de automoviles 480,958 433,684
Viajes v transporte 399,760 246.623
Uniformes 2533194 275,193
Uiiles de oficina 221,347 208,596
Seguros 187,270 177.035
Servicios profesivnales 165,191 182,721
Otros _ 1.883.035 1.560.744

B/ 50,782.514 B/. 43.498.779
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16.

Impuesto sobre la Renta
El zasto de impucsto sobre la renta esta basado en el mayor de los siguientes computos:
a. La tarifa de 23% 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 decir. el 1.17% de los ingrcsos gravables (impuestc minimo
altermativo).

En cienas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% dc los ingresos, resulta que la entidad
incurre en perdidas por razon del impuesto, o bien, la tasa efecriva del impuesto es mayor al
25%, la entidad puede optar por sclicitar la no aplicacidn del impueste minimo. En estos
casos debe prescntarse una pericidén ante la Administracién Tributaria, quien podra
autorizar la no aplicacién.

La Direccidn General de Ingresos le aprobo a la Compaiifa la selicitud de No Aplicacion
del CAIR v autorizd a la Compafiia a determinar su impuesto utilizando el Mdétedo
Tradicional para los periodes fiscales 2011, 2012, 2013 v 2014,

El unpuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segin libros, e
conciliado con la provision de impuesto sobre la renta que muestra los estados financieros.
Como sigue:

2012 2011

Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/ _1.007.504 B/, 1.497.569
Impuesta sobre la renta correspondiente a la

utilidad del afio sobre 1a tasa de 23%; B/, 231,876 B/, 374,393
Efecto de:

[ngresos no gravables ¥ otros incenrivos fiscales (82,957) (55.762)

Gastos no deducibles y otas partidas 12.174 18,025
Provision para ¢l impuesto sobre la renta B/ 181,093 B/, 336,656

De acnerdo a regulaciones fiscales vigentes. las declaraciones de impuesto sobre la renta de
las Compafias estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales por Ios tres (3)
ultimos afics, inclusive el ano terminado el 31 de diciernbre de 2012.
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