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TRIMESTRAL
 

Trimestre terminado el 31 de diciembre de 2012 

RAZON socrAl DEL EMISOR: FRANQUICIAS PANAMENAS, S, A. 

VAlORES QUE HA REGISTPADO: 

I, Bonos Corporallvos (BI,''7,OOO,OOO.OO) 

Mediante Resoluci6n de la ccrneicn Nacionat de vafores No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 se autnrizcla Emisi6n 
Publica de Bonos Corporativos, segun las siguienles ccnojciones: 

Fecha de ia Oferta; 12 de mateo de 201C 
Monto de la Emlsi6n: tnecstete Millones de Dctares (USS17,000,000), moneda de curse legal de los 

Estaoos unoos de America emilidos en las slguienles Series: 
Serre A: USS 10,000,000 
Serie B: USS i,OOO,OOO 

Fecha de vencmlento: Bonos Corporatlvos Serie "A": 12 de marzo de 2017. 
Bonos ccrroreuvce Serie "B": 12 de rnarzo de 2020. 

II. Bonos Corporativos (81.15,000,000.00) 

Mediante Resoluci~n de ra Supenntendencla del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autorzo la Emisi6n pub'.ica de Bonos Corporatlvos por un monte de hasta Cincuenta Millones (US$50,OOO,OGD), sequn 
las siguientes condiciones: 

Fecha de la Oferta: 29 de octubre de 2012 
Monto de ta Emisi6n: Quince Millones de ootares (US$15,000,000), rnoneoa de curse legal de los 

EstaocsUnidosde America emitidos en las siguientes Series: 
serte A: US$ 15,000,000 

Fecna de vencsnento; Bonos ccrporenvos Serie A: 29 de noviembre de 2017. 

111. vatores comercretes Negociables (8/.1,500,000.00) 

Mediante Resoluci6n de la Superintendencia del Mercado de valores, No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se 
avtorizola Emisi611 Publica de varores Cornerclales Negociables basta por un monte de Cinco Miliones (USS5,OOO,000) 

Fecha de la crena: 29 de octubre de 2012 
Montede 13 ameton: Un Mil16n Quinienlos Mil de D61ares (US$1,500,000), mcneda de curse legal de 

los EsLados untoos de America errauoos 
Fecha de vercmiento: Valores Comerciates Nepoclables evCN's): 1g de ncvlembre de 2013 

NUMEROS DE TElEFONO Y FAX DEL EMISOR~ 300-5700, fax 236-0442 

DIRECCION DEL EMISOR: urbanrzacton Industrial los Angeles, Calle Harry Eno 

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: gerfinan:z:as@franpan.com 

I PARTE 

Franquicias Panamenas, S. A, es una soceoac constituida de acuerco a las leyes de la RepUblica de ~a~ama, desde ~l 
24 de octubre de 1972, mediante Escritura Pubfca No, 6891 de la Notaria Sequnda del cfrccuc, provmca de Panama. 
EI 27 de noviembre de 2007 Franquicias PanameFias, S. A. como socieoao absorbente. reees convene de Fusi6n per 
Absorci6n con otras empresas relaclonadas al mismo prupo economcc. sepuo se encuentra regislrado en la Escritura 
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obliqaciones. Franquicias Panamenas, S. A., es una scceoad 100% subsuaana de Hentol S A as! como antes de la 
fusi6n 10 fueron tccas las sociedades absorbldas ' . " 

La ~clivid~d p,rin.cipal de F'anqui~i~s P.aname~as, S. A, es la operaci6n y.manejo de resteurantes de cacenas de comida 
rapida, ba]c ei sistema .de franquksas ln~ernaClonales de venta de polio trno, pizzas, tacos, emceredacos y tetacena. La 
meyona de sus operacones estan ocauaaoas en ta ciudad de Panama, edemas manliene restaurantes en las ciuoades 
de David, Santiago. Ctlitre, Col6n, Chorrera y Coronado. 

En la actualidad Franquicias Panarnetias, S. A., opera restaurantes de cinco importantes marcas lnternacionales a 
saber: KFC, Pizza Hut, Taco Bell, Dairy Queen y cuteno's Sub, accronaimente mannene una operacicn industrial de 
fabricacion y distribuci6n de heladcs y otras novedades bajo su crepe marca "TOPSI". 

ANAuSIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

A. Liquidez 

La razon de Iiquidez de Franquicias Parernefias, S. A" mostrada a diciembra de 2012 es de 0.75 veces. 
refJejando una vertectcn de 0,06 respecto al tercer trtmestre del afio 2012, que era 0.69 veces. esta 
varecon corresponde prlnclpe'mente a un efeclo neto por el aumento en 81 rubros de elecnvc refJejado al 
cterre del periodo 2012. 

E\ total de actives corrlentes al 31 de oiciembre de 2012 asclenoe a 81.11.5 muones, mostrando un 
aumento de 11.5% 6 8/.1,182,770 cornparado a! trrmestre anterior finallzado el 30 de septiembre de 2012, 
que rue de 8/.10.3 mlucnes. 

Los peslvos comentes muestran a! cierre del cuarto tnmestre del ar,o 2012 un incremento neto de 
81.274,540 0 1.8% resoectc al tnrnestre que termlnc el 30 de seottembre de 2012. esta variacion se 
cornpone pnnclcalmente por el incremento correspondiente a la porci6n corrlente de la oeuoe fmanciera y a 
la disminucion reqejaoa en las cuentas par pagar a proveedores y en el renqlon otros neevos acumulados 
per Bl.\ .332,345 Y -Bf.1,057,805 respecnvameme. 

B. Recursos de Capital 

Los pesivos totales de Franoutcias Panamefias al 31 de diciembre de 2012 muestran un monte de B/.71.7 
millones, que representa un aumento de 3.4% respecto al trimestre anterior que termino el 30 de 
seplterrore de 2012, que era de 81.69.3 millones. 

AI 31 de diciembre de 2012 Franouicias Panarnenas muestra los siguientes indices: deuda I capital 7.37: 
deuce financiera I capital 3.84: en ccmparaclon estos misrnos indices se mcstraban al 30 de septiembre de 
2012 asj: oeuoa 1capital de 7,45 y deuda financiera {capital 3.72 respecnvameate. 

AI 31 de diclembre de 2012, Ia empresa rnarvlene utllloaoes no dlstribuidas acumufaoae de B/.6,754.518, 
reflejando un aurnentc de 6.8% reepectc a las utll'dades no distribuidas acumuladas at 30 de seouembre de 
2012, esta variacion corresponde at produclo neto de los resultados qeneredos en el cuartc tdrnestre de 
2012. 

C. Resultados de las Operaciones 

Las ventas ecurnulaoas de Franquicias Panamenas elSt de diciernbre de 2012 esctenoen a B/.87.0 mstones 
vs 8/.77.6 millones para el misrno periodo de 2011. para un incremento de , 2.1%. la utilidad en operaciones 
al 31 de diciembre de 2012 fue de Bl.3,116.226 comparado con BI.3,387,868 para el mismo oertodo de 
2011, para una vartaclon de 8.7% 

Los gastos de ventas, generales y administrativos at 31 de otctembre de 2012 asctenoen a fa suma B/,45.7 
mil'.ones, mientras que a la mlsma feche de 2011 fueron de B/.39.1 muones. Los rubros que presenten los 
pnncipetes mcrememos son los de Salarios y Owes 8eneficios. prcducto de ra contrataci6n de personal para 
los nuevos restaurantes, aoemas del incremento decretado pOI el gobiemo este ario en el salarto mtnimo: 
tarnblen mueslran incrementos importante los servicios publicos (energfa. agua y telefono), adicionaImente 
se refJeja incrementos en el rubro de franquicias (incluye pago de regalias). debido a \a en1rada de nuevos 
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re~taurantes, EI gast~ corres,pondi~~te a intereses muesua incremento de 8/.236,003, debido principalmente 
al I~cremento en el rnvel de nwersron en el rubro de prooeoeo. olanta y equipo realizado resoecto al rnlsmo 
pertooc del 2011. 

La ganancia antes de intereses, tmpuestos, depreciaciones y arnortzaccnes (ebitda) para el cuarto 
trlmesfre de 2012, asciende a un monte de 8/.8,196,667; cobertura de interes (ebttoe / intereses) de 3,6 y 
un ebltce I ventas retas de 9.5% 

D. Analisis de pereoecuvas 

EI incremento mostrado en las ventas durante el perlodc 2012 corresponde principalmente a la aperture de 
nuevos restaurantes. 105 mismos restaurantes ya extstentes en el perfodo 2011 han rnostradc un nlvet de 
venta muy similar al de! perlodo 2011, Durante los tres primeros trlmestres del perioco 2012 Franquicias 
Panamertas. S, A. abri6 11 resteurentes nuevos y realize la remodelaci6n de 3 restaurante exietente. 

En cuemo a ventas; para el arto de 2013 S8 esftme un incremento aproximado en ventas totaies de 
restaorantes de 15% en base a c1fraspresupuestadas. 

Durante el primer trimestre del ario de 2013 Frarquictes Penamertes realizara la aperture de tres (3) nuevos 
restaurante, edemas de la remooelacton de un (1) resteurante, en e! area este de la provincia de Panama y 
en el interior de la republica, ecicionalmente durante e! ano 2013 se prosequlra la expansion en e! canal de 
domiclllo de fa franouicle Pizza Hut a traves de los locales Pizza Hut De/ivery, como tamblen nuevas locales 
de la franquicia Dairy Queen, de igual forma se proseqolra con e! plan de remodelaciones de restaurantes 
existentes y algunas apertures (en menor escala), de nuevas restaurantes de nuestras franquicias KFC y 
Pizza Hut. 

Los anteriores comentencs se refieren a exoectegvas a futuro, ocr 10 que poseen caractertstlcas de 
incertidumbre, per 10 cual estan fuera del control del Ernisor. 

II PARTE
 
RESUMEN FINANCIERO
 

A. Presentaci6n aplicable a emisores del sector comercial e industrial: 

ESTADOOE$IlUACH5N'F1NANCIERA 

ventas 0 In resosTotaies 
Maraen0 eratlvc 
eeetce Generales Acmlnisttativos 

~_Utilidad 0 Perdida Ne:a 
Accicnesemitidas en clrculacron 
utmoao 0 Percoa or Acci6n 
Depreciacion Arnortizacion 
Ulilidades0 perdidas no recurrentes 

BALANCE GENERAL 

Activo Circulante 
Actives Totales 

@aSiVO Circulante 
oeuca a La o Ptazo 

TRIMESTRE
 
AL31f12112
 

87,033636 
0,97% 

45,716,649 
633,550 

I 600 
1,056 

5,080,441 
a 

TRIMESTRE
 
AL 31112f12
 

11,485796 
81,450,726 
15251,115 
29,995,848 
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TRIMESTRE 
AL 30/09112 

63,239,825 
0.42% 

33,263,169 
200,614 

600 
334 

3,774,337 
a 

TRIMESTRE
 
AL 30/09112
 

TRIMESTRE 
AL 30/06112 

41,130,690 
-0.50% 

21,966,984 
-204,808 

600 
-341 

2,500,315 
0 

TRIMESTRE 
ALJ1103/12 

20,069,734 
-0.39% 

10,733,424 
-78,220 

600 
-130 

1,237,610 
Ol 

TRIMESTRE TRIMESTR2 
AL 30]06/12 I AL 31/03/12 

10,303,026 10,413483 9,913,121 I 
78,627,710 77,408,189 74,868,032 
14,976,575 14561,792 13,201,830 
28,585,042 29,114,,204 29,335,979 

I 

I 
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AccionesPreferidas
 
ce ita!Pagado
 
Utitldades Retenidas
 
Patrmonlo Totat 
RAZONESFINANC(E~~: 
Divic:!endoJAcci6n
 
Deuoa TotaliPatrimonio
 
Capitalde Trabajo
 
Raz6n Corriente
tUlilidadOperalivaiGastos financieros 

0 
3,000,000 
6.754,518 
9733,854 

683 
7.37 

-3,765,319 
0.75 
0,37 

0 0 
3,000,000 1,000,000 
6,321,582 5.916,160 
9,300,918 8,877,842 

683 

f--- 0 
7.45	 7.72 

-4,14B,309 

o . 
3,000,000 I 
6452,744 
9,414,426 

F 
6,95 

-3,288,709
-4,6.111= 0'i5 

0.16 -0.18::m:: 

III PARTE
 
ESTADDS FINANCIEROS
 

Se adjunta al presente informe, er Estado Fmanciero lnterino Trimestral de Franquicias 
Penarnenas. S. A, al31 de diciembre de 2012. 

IV PARTE
 
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
 

Se adjunta al presente Infcrme el certificado del fiduciario, que a cont\nuaci6n se detaila: 

~-

FIDUCIARIO EMISOR	 MaNTor==BG Trust, Inc. Franquicias Panamenas. S. A US$10,000.000 I 

I MMG Trust Franquicias Panamei'ias, S. A US$15,000.000[	 j
~ 

V PARTE
 
DIYULGACI6N
 

El medio de divulgaci6n par el cual Franquicias Panamenas, S. A, divulgara el Informe de 
Actualizaci6n Trlmestral. sera mediante el envio directa a los inverslonistas registradas, asi como 
a cualquier ctro interesada que 10 soffcitare, este envro 5e hara a partir del 28 de febrero de 
2013. 

Representante legal 

David H",n", ~!.:Jz L. 
Vicepresidente Representante Legal 

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido 
sera puesto a disposicion del publico inversionista y del publico en general" 
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6G Trustj 

Inc. 

13(302-01 )043-19 

18 de enero de 2013 

Senores 
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES 
Ciudad.­

REF.:	 FIDEI COM ISO DE GARANTiA DE LA EMISION DE BONOS DE 
FRANQUICIAS PANAMENAS. SA 

Estimados senores' 

En nuestra condici6n de Fiduciar'o del Fideicomiso de GaranUa de la sene A de la emisi6n 
de bonos por US$17.000.000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, SA, por 
este medio certificamos que al 31 de diciembre de 2012. los bienes que constitufan el 
patrimonio fideicomitido eran los siguientes: 

1,	 Primera Hipoteca y Anticresis hasta la surna de US$10,OOO,OOO.OO sobre ciertas 
fincas propiedad de Inrnobiharia Hentolwol, S.A. (Garante Hlpotecarto), sequn se 
detalla en la Escritura Publica No.6,274 del 15 de marzo de 2010, adicionada por 
la Escritura Publica NO.8962 de 19 de abril de 20 1,0, inscrita a la Ficha 477548, 
Documento 1761250 de la Secci6n de Hipotecas del Registro Publico, y sus 
posteriores modificaciones. 

2,	 Endoso de las p6lizas de segura de las fincas hipotecadas. 

Sin otro particular nos despedimos, quedando a su disposicion para atender cualquier 
consults sobre este particular. 

Atentamente, 

BG Trust, Inc. 

Valerie Voloj 
Gerente 

SPNV/hm 



~ Ml\AG TRUST
 

CERTIFICACION 

FRANQUCIAS PANAMENAS, S. A.
 
BOI\OS CORrOR,~TIVOS ROTATIVOS
 

U 555(1,0(10,0(10,00 

M11G TRUST 5.1\., en su ccndicion de agent\:' fiduciano del flch'iCI'miO'() de C,lT,lnllJ consutuido 
por l'HANQUICIAS PA~AME:\"AS, S.A. (en adcl.mtc lo "Emicora ") I~Jr,l SM,JIlti7,'l1 el 

cumplinucnto de las obhgacioncs de csta dcrivadas de fa orerts pubhca de los bonos corporanvcs 

rotativos de hasta Cincuerita Millones de Dolares con 00/100 lLSS SU,UUU,llUll,OU\. Cll:'L' re~j~trL' v 

olerta publlca ha sldo eutortzada por 13 Superintendencia del Mcrccdo ell' VJI0Tt'S nwcli,lll!e 

Rcsolucion 51!V \:u. 36J-12 de 29 de octubre de 2012; pur cstc rncdio ccitifico Llup al lreinlcl v uno 

(31) de Diciembre de 2012 el saldo a capital de los Bonos Sene ..:\ ermndos Ye', circuLkj(>I1, 

garantizndo-, pm cl Eidoicorniso de Carantia, acr-icnde a Quince Milloru-s de Delores ron Ul",,'"JUO 

(L5S15,OUO,OOO.OO) (en odelante los "Bonos Carantizados") y que los bienes del ndeicom.,o son ]0S 

siguicntes: 

1.	 Primcrc Hipotcca y Anticresis a favor del Fideicomiso de Caranlia sobre un tL~I"J de 

dieciocho (18) fincas propiedad de la Inmohilraria IIentolwol, S.A_, rres \31 tjIlC,15 de 

propledad de Nighf 'vloon. S.A., y una (1) finca de propiedad de Centennial 10 Fropcrfies. 
S.A, scgun consta inscrito en 13 Sccclon de Hipotcca del Rcgjstro Publico, 1T1L'dJ,lnt,~, 

Esr-ritura Publico \.Io_ 30,164 de o de diciembre de 20"121 adfrtonada mediante Esciitura 

Publica No. 3-1,902 de 2-1 de dioernbre de 2012, inscntas el 26 de dtoerobre de 2012" Hcba 

559952 Y 00Cl1rnento23()4S91, en la Sccci\Jn de Hipoteca del Registro PublICO de Panama. 

La sumatorta del valor de mercadc de las fincas dada" en hipotccc cumplc om la robcrtu ra 

mfnimn de ciontc vcinticinco por cientc (125S;,) del saldo a capital de. los Bones 

Carantizados cmitidos y en circulacion.. cstablccida crt cl Prospccto lnformativo. 

2.	 I a resion de las inc!emni7a.Clones provenientes de las polizas \:0.3.29620 de
 

Assicurazioni Ccncrali S.p.A, (Ccncrali) vigcntc-, al15 de novicrnbrc de 2013.
 

La prc.~cntc ccrbficoclon ha sido crnitida en IJ ciuded de Panama, Republica de Panama, c! dia ::11 

de enero de 2813. 

MMG TRUST, S.A., a 

...	 2~~~;it/
"~ ,arc-i" 'vlaritauo 

Fin a Aut,'ri7Jd<l 



Franquicias Panarnefias, S. A. 

Informe y Estados Financieros Interinos correspondiente al 
Cuarto trimestre finalizado el 31 de diciembre de 2012. 

"Este documento ha side preparado con el conocimiento de que su contenido 
sera puesto a disposici6n del publico inversionista y del piJblico en general" 



INFORME DEL CONTADOR PUBLICO 

Junta Directiva 
Franquicias Panameiias. S. A 

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acornpenan de Franquicias 
Penamerias, S. A, en adelante 'te Cornpente". los cuales comprenden e! esteoo de situacion 
finenciera al 31 de diciembre de 2012. y los estados de utilidedes integrales. carnbios en el 
petnmomo y flujos de efectivo por los ooce meses terrmnedos en esa teens, y notes, que 
comprenden un resumen de pontces con tables significativas y otra informacion explicativa. 

Responsabilidad de la Administraci6n para los Estados Financieros lntermedlce 

La administraci6n de la Compen!a es responsable por la preparacron y presentecion razonable de 
estos estados financieros intermedios de conformidad con la Norma lntemacional de Contabilidad 
No.34 - Informacion Financiers Intermedia de las Normas tntemacionales de Informacion 
Financiera y por el control interno que la edministracion determine que es necesario para permitir la 
preperacion de estados ftnancieros tntermedios que esten libres de representeciones erroneas de 
irnportencte reietve. oebioo ya sea a fraude 0 error 

Responsabilidad del Contador Publico 

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con 
base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas tntemecioneles 
de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos eticos y que planifiquemos y 
realicemos la revisi6n para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros 
mterrnedros estan fibres de representaciones erroneas de importancia relative. 

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de 
los montos y revelaciones en los estados flnancieros. Los procedimientos seleccionados dependen 
de nuestro juicio. incluyendo la evaluaci6n de los riesgos de representaci6n err6nea de importancia 
relative en los es.soos financieros. debido ya sea a fteude 0 error, AI efectuar esas evaluaciones 
de riesqos. nosotros consideramos e! control interno relevente para re preperaoon y presenfacion 
razonable de los estados finencieros della ccmoame a fin de disenar procedimientos de revision 
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre 
la efectividad del control interne de la cnrceo. Una revision tembien incluye evaluer 10 apropiado de 
los princrpios de las politicas contables utilizadas y Ie razonabilidad de las esnmaciones contables 
hechas por la administracion, as! como evaluar la presentacion en conjunto de los estados 
financieros. 

Consideramos que la evidencra de la revision que hemos obtemdo es suficiente y apropiada para 
otrecer una base razonable En nuestra consideracion. los estados financieros intermedios 
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes. la situacion financiera de 
Franquicias Panamen as, S A al 31 de diciembre de 2012. y su desempeno financiero y sus flujos 
de efectivo por los doce meses terminados en esa fecha. de acuerdo con la Norma Internacional 
de Contabmdac No 34 - Informacion Fmenciera tntermedie de las Normas Intemecionales de 
Informacion inenciera , 

Horacio Moren 

\ 

J. 
( CPA No. 2996 

\ 
28 de febrero de 2 13 
Panama, Republica de Panama 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Estado de Situacion Financiera 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparalivas al31 de diciembre de 2011 

2012 2011 
Actives 
Actives circufanrcs 

Lfectivo B,i 2.845,065 Bi j .070.655
 
Cueruas pOl' cobrar - terceros. new (1\ow. 4) 1.188,569 786,625
 
tnvcmanos, nero (Nota 5) 6Y;O,158 5,674.27 j
 
Impuesto sabre la rcrua pagado pOl' anticipado 703.565 533.710
 
Gastos pagados per anticipado _618.439 585.059
 

Total de acrivos circulantes 1 IAS5. 792 8.650.320 

Activos no circulantes 
Inversion en asociada (Nota 6) 1,877.669 1,877.669 
Propiedades, planta, equipos y mejoras a Ia propiedad 

arrendada, new, (Nora 7) 33.311 A,\;9 32.579,940
 
Franquicias, nero (Nota 8) 1,143.102 1,166.530
 
Cuentas por cobrar - compantas relacionadas (Nota 11) 30,272.416 24.S5S,fJ74
 
Orros actives 3.360.254 3.139.4'3
 

Total de actives no circulantcs 69.964.930 63.622.2.36 

Total de activos B/. 81.450.726 R' 72.271.556 

Past vus y Parrtmonfu del Acctoutsta 
Pasivos circulantcs 

Porcinn corrlente de presramos bancarios a cono plazo (vota 9) n. 1389.939 B,'. 4.498,773 
Porclon corrlenre de arrendamlenros flnancieros a corto plaza (Nora 10) 30.500 28.514 
Porcion corriente de Bonos Corporauvos (Nota 15) 5.928.571 ].428 ..571 
Cuentus por pagar - proveedores .:\937,696 5,526.059 
Cucntas por pagar - accionistav
 
Impuesto sobre la renta por pagar
 
Otras cuenras por pagar y pasivos acrrmulados 1.964.409 1.464.106
 

Total de pesivos circulantes 15.'5L115 12.946.023 

Paslvos no circulanrcs 
Prestemos bancanos a largo plaza (Nota 9) 6.342,359 15,131.718 
Arrendarnienro financiero a largo plazo (Nota 10) 10.631 41,131 
Bonos Corporativos a largo plazo (Nota 15) 23,642.858 13J)7I,429 
Cuenras por pagar- crnnpaitias relacionadas (Nota 11) 25,180.549 20A 16.923 
Provision para prima de antigncdad 1.789.360 1.172.687 

Total de pasivos no circnlantes 56.465.757 49.833,.888 

Toral de pasivos 71.716.872 62.779.911 

Compmmisos y connngencias (Nota 12) 

Patrimonio del accionista 
Capital en acciones: 600 acetones comnnes. cmuidas y 

en circulacion, sin valor nominal 5.949,063 5,949.063
 
Actiones en tesorena, al COSlO (Nola 15) (2.90.1-9,063) (2.949.063)
 
hnpucsto complcmentario (20,664) (38,3181
 
Unltdadcs no disrnbuidas 6.754.518 6.530.963
 

TOla1 de parrlmonfo del accionista 9.733.854 9.492.645 

Total ell' pasivos v parritnonio del accionisra Hi. 81,-1-50.)2fJ Hi 7' 777 ..556 

las notas en las paginas 8 a 25 son P~l~~ integral de estos estados Iinancieros. ~ 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Estado de Resultados 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

Ingrcsos 
Ventas netas
 
Coste de ventas
 

Ctilidacl bruta 

Gastos de ventas, generales y administrativos 
(1\' 0 t 3 5 11 Y 13) 

Depreciacion y arnortizacion 
lngresos por alquileres (Nota 11) 
Otros ingresos (Nota 11) 

Ulilidad en operaciones
 

Casto de intereses
 
Participacion en asociada (Nota 6)
 

Utilidad antes del impuesto sabre la renta
 

Provision de impuesto sabre la renta (Nota 14) 

Utilidad neta 

2012 2011 

B/. 86.459.379 B/.77,277,908 
133.120.320) (30,726,189) 

53.339.059 46.551.719 

145.716,649) (39.115,105) 
(5,080.441 ) (4,383,674) 

25,800 26,850 
548.457 308.078 

(50222.833 ) 143.163.851) 

3.116.226 3.387.868 

(2271.493) (2.035.490) 
0 145.191 

844.733 1.497.569 

(211.183) (336.656) 

Las notas en las paginas 8 a Ia 25 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista 
AI 31 de diciembre de 2012 y ci/ras comparativasal31 de diciembre de 2011 

vcciones 
Capiral en en Irnpucsto unnueocs 1';0 

Acetones Jcsoreria Complementario DistribllidllS Total 

Saldo al I de cuero (It 2[)12 Hi. (38.318) 13 t, Hi. 9A92Ji45 

IIi, idcndos pagados (410.000) (410.()()O) 

Impucsto Cnmplcrnernario 17.6.'''1 17.654 

l'lilidaJ ucta 633.5j(] 633.550 

Saldo al 31 de dicicmbrc de 2012 13/. 3,OO(Lilllli "Il~_"__~_ I~'. B:. 9.733.849 

Saldo 211 I de enero de 2011 R'. s.oco.ooo a. 

Dividendo, pagadns IQ"7I I.OI101 IQ,UJJOO) 

lmpuesto cornplcrncruario 117.(54) 

ltilidm] neta 1,16(5)]3 

Sardo :11 31 de diclcmbrc de 2011 Ri. ,J)()O.{JOO _Il_·.__ B 138_31~1 B 

Las notas en las paginas Ra la 2.:' son park integral de estes cstados financieros. 



Franquicias Panameiias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

ZOlZ 2011 

Flujos de efectivo por las actividades de npcraeien 
Utilidad ncta B 633.55U 
Ajustes para conciliar 13utilidad neta con el efectivo ncto 

provisto par las actividadcs de opcracion: 

Depreciacion y amortizacion 5.080.042 -l ..-:;~{:;J)7-l 

Participacion en asociada 1145.19]) 
Perdida neta por descarte de activos fijos .-:;7.b51 32-1. 
Gasto de intereses =.271.-193 0 
Provision para prima de antiguedad neto de pagos 116.673 1:W.U91 
Amortizacion de franquicias 145,b6b 1ll).(175 

Cambios netos en activos y pasivos de operacion: 
Aumento en cuentas por cobrar - clientes (401.944) (03.911 ) 
Aurnento en cuentas pOl" cobrar - compafiias relacionadas (5,413.742) (4.030.7791 

Aumento en inventarios (455,887) (1.170.8091 

Aumento en gas Ins pagados pnr anticipado 00080)\.J.J ,.J (1.:10,(60) 

Aumento en franquicias (122.132) (327.510) 
Aumcnto en otros activos (220,831) . (351.9871 
Aumento en impuesto sabre la renta 
pagado par anticipado (169.855) 186.082 

Aumcnto en cuentas por pagar - proveedores 411,637 1,227,132 
Aumcnto en cucntas por pagal' - rclacionadas 4.763.626 823,011 
Aumento en orras cuentas por pagar y 
pasivos aeumulados 500,303 (71.5331 
Irnpuesto sobre la renta pagado 0 (870.366) 
Intereses pagados (2."71.4931 (2.035,490) 

Efectivo nero provisto par las 

actividades de operacion 4.871.378 (880.697) 

Flujos de efectivo por las actividades de inversion 
Adqnisicion de activos fijos (5.849.242) (9,117,291 ) 

Inversion en asociada o (23,000) 

Efectivo neto utilizado en las 
actividades de inversion (5.849.742) (9.140.2911 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo - Continuaci6n 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2011 

2012 2011 

Flujos de efectivo pOI" las actividades de financiamiento 
Aumento 0 Disminucion en sobregiro bancario 
Disminucion en prestamos bancarios 
Disminucion en Arrendamiento financiero por pagar 
Aumento en impucsto complcmcntario 
Dividendos pagados 

Emision de Bonos 

B/. 
(J 1.898, J93) 

(28.514) 
17,654 

(410,0001 
(15.071.429) 

B/. 
11,056.019 

(17,654) 

(1.428,571) 

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las 

actividades de financiamiento 2,752.376 9,609,794 

Aumento (Disminucion} neto en cl cfcctivo 1.774,510 (411.194) 

Efectivo al inicio del afio 1.070.655 1.481.849 

Efectivo al final del m10 B/. ',845,167 B! 1,070,655 

Acrividades de financiamiento que uo representarun 
des em boisos de cfcctivo 

Utilidades no distribuidas B/. 410,000 B/. 970.000 
Dividendos declarados no pagados 8/. (4JO,OIJO) 8/. (970,000) 

Las notas en las paginas 8 ala 25 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI31 de dtctembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

1. Organizacion y Operaciones 

Franquicias Panamefias. S. A. (Ia "Campania") esta constituida en 1<:1 Republica de Panama 
dcsdc el 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operacion y manejo de 

cadenas de comida rapida, pizza )' heladeria. La mayoria de sus operaciones estan 
Iocalizadas en la ciudad de Panama. La Compafiia es una subsidiaria 100% propiedad de 

Hentol. S. A. 

La oficina principal de la Compafiia csra ubicada en el Distrito de Panama, Corregimiento 

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

Estos cstados financicros han sido aprobadcs para SlI emision pur la Administracion de 13 

Cotnpania, el 31 de dicicmbrc de 2011. 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Signiflcativas 

A continuacion se presema un resumen de las politicas de contahilidad mas itnportantcs 

adoptadas por la Companfa en Ia presentacion de los estados financicros. las cuaies han 

sido aplicadas consistemementc con cl periodo anterior: 

Base de Preparacion 
Los estados financicros de 1::1. Compafua han side preparados de acuerdo con las Kormas 
Intemacionales de Informacion Financiera (Nllfl. Estos estados financieros han sido 
prcparados sobre la base de coste. 

La preparacion de los cstados financieros de conforrnidad Con l\lIF requiere el uso de 
ciertas estimacioncs de contabilidad cruicas. Tambien requiere que 1.1 Administracion use 
su juicio en el proceso de la aplicacion de las pof iticas de contabilidad de la Compania. 
Las areas que involucran juicio 0 estimacioncs signiflcativas para los estados financieros 
cstan relacionadas con la estitnacion de cucntns incobrables y la estimacion de la reserva de 
obsolescencia de invcnrario. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros
 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembr".<ie_2_0_11 _
 

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

Base de Prepnrncicn (centinuacien] 

(a) Norma y enmienda efectivas en e! 2009 

l.a siguiente norma e interpretacion es mandataria para los periodos contables que 
inician en () despues del 1 de enero de 2009_ pero no son relevantes a las 
operaciones de la Compailia: 

NIC 1. Presentacion de Estados Financieros (revisada), efectiva para los 
periodos anualcs que coruienzan en 0 despues dell de enero de 2009. La 
norma revisada requiere que Ladas las partidas no relacionadas a los accionistas 
(partidas de ingresos )' gastos) del estado de cambios en el parrimonio se 
prcscnrcn en un cstado de deserupefto financiero: sin embargo, las entidades 
ticncn la opei6n de presenter un solo estado de utilidades integrales 0 dos 
estados (un estado de resultados y un estado de utilidades integrales). Esta 
norrna no tuvo impaeto en las operaciones, ya que la Compaiiia no uene panidas 
que requieran de la presenracion de un estado de urilidades integrales. 

\.JIlF 7, lnstrumentos Financieros· Divulgaciones (enmienda). (efectiva desde 
el 1 de euero de 2009). La enmienda se refiere a mejoras en las divulgaciones 
de medicion del valor razonable y riesgo de liquidez. En particular. la 
enmienda requiere divulgacion del valor razonable por nivel de jerarquia. La 
adopcion de esta norma solamente resulra en divulgacion adicionales, por 10 que 
no tiene irnpacto en las operaeiones de 1a Compafiia. 

(bj	 Norma vigente para los periodos contables de la Compahia que inician en 0 

despues del J de cnero de 2010 0 periodos posteriores. pero que 10 Compaitla no 
ha adoptado CO/1 anticlpacion 

'\JIIF 9 - Instrumento Iiuancieros: Fase 1, clasificacion Y' rncdicion (cfcctiva 
dcsde elIde enero de 2003). La Cornpafifa considcra que la adopci6n de esta 
norma no tendna un efccto significative en los estados finaneieros. 

Inversion en Asecinda 
las iuvcrsioncs en acciones comunes con una participacion entre e1 20% Ye1 50%) Y en el 
que sc ejerce una inJ1ueneia significativa. estan registradas baio el mctodo de participacion. 
Bajc estc mctodo, la participacion de 1a Compania en los resultados de la asociada se 
reeonoee en cl cstado de resultados. 

,..--"
;	 ,.)
'. 7:/X' 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros
 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 201.~1,---__
 

2. Resumen lie las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuaci6n) 

Cucntas por Cobrar 
Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y 
subsecucntcmcntc son mcdidas al coste amortizado usando eI metoda de intcrcs cfcctivo. 
menos la provision pot deterioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar ­
comerciales es establecida cuando existe evidencia objetiva de que la Campania no sera 
capaz de cobra]" todos los montes vencidos de acuerdo con los terminus originales. 
Dificultades financieras significativas del deudor, probabilidad de gnc cl dcudor entre en 
quicbra 0 reorganizaci6n financicra, y cl incumplimicnto 0 rnorosidad de los pagos son 
considerados indicadores de que la cuenra par cobrar esta dereriorada. El valor en libros 
del activo es rebajado a traves del uso de una cuenta de provision, y el monte de la perdida 
es reconocido en el estado de resultados. Cuando una cuenta por cohrar es incobrable, es 
dada de baja contra la cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores de los montos 
previamente dados de beja son acreditadas en el estado de resultados. 

Irrvcntar-ios 
Los invenlarios se presenlan al valor mas bajo emre el COSIO y el valor neto de realizacion. 
El costa para los inventarios de productos tenninados es detenninado usando coste 
promedio. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal 
del negocio. menos los gastos variables de venta aplicahles. 

Reconocimiento de Ingresus 
EI iugreso consiste en el valor razonable de [a consideracion recibida 0 por recibir de la 
venla de bienes y servicios en el curso normal de las actividades de la Compafiia. La 
Compafua reconoce el ingreso cuando el monto del ingreso puede ser medido con 
confiabilidad, es probable que los beneficios economicos futuros fluyan hacia la emidad y 
los critcrios cspecificos hayan sido cumplidos por cada una de las actividadcs de ln 
Campania como se describe abajo. 

Ventas de Bienes 
Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada y aceptada por el cliente. 0 

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

Alouileres 
Ingrcsos par alqnilcres son reconocidos cuando el servicio es prestado al cliente. Ingreso 
par dividendos. cuando la Compaftia obtiene el derecho a recibir su pago en concepro de 
dividendo. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparalivas al31 de diciembre de 2011 

2. Resumen de las Politicas de Coutabilidad mas Importantes (Continuacion] 

Propiedades, Planta, Equipos }' Mejoras a la Prnpiedad Ar-rendada 
Estes actives estan presentados a coste menos su depreciacion y amortizacion acumuladas. 
La depreciation y amortizacion son calculadas utilizando el metoda de linea recta 
basandose en Ia vida uti! cstirnada de los actives. El valor de los edificios construidos en 
propiedades alquiladas cs amortizndo por cl pcrtodo establecidc en el contrato de alquilcr. 
Las mejoras sobre tiendas alquiladas son amortizadas por un periodo de 10 afios 0 por el 
periodo del contrato, cualquiera que sea el meuor. Las ganancias y perdidas en descarte 0 

vente de activo fijo se reflejan en resultados. asi como los descmbolsos para reparaciones y 
mantcnimicntos nonnales de los actives. 

Las mejoras imponuntes y rcparacioncs quc incrementan la vida util estimada de los 
actives se capitnlizan. La vida util estimada de los actives cs como sigue: 

Edificio 30 anos
 
Mejoras a Ia propiedad 20 - 10 enos
 
Maquinaria y equipos 4 - 10 anos
 
Mobiliario. enseres vautornoviles 5 - 10 anos
 

Las propiedades, planta, eqnipos y mejoras son revisados para pcrdidas par dctcrioro 
sieuipre que eventos 0 cambios cn las circunstancias indiquen que el valor en libros no 
puede ser recuperable. Uua perdida por deterioro sc rcccnocc cuando el valor en libra del 
activo excedc su valor rccuperable, el eual es el valor mas alto eutre el precio de vente »cto 
del activo y su valor en usa. 

Franquicias 
El coste del derecho sobre la Iranquicia es amortizado utilizando el metoda de linea recta 
basada en los tctminos de los contratos respectivos. 

Ar-rendamientos Finaucierus 
Arrend.unieutos de equrpo rodante Y compute en dande la Compania ticnc 
substancialmcnrc todos los riesgos y vcntajas inhercntcs a la propiedad del activo. se 
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financicros sc eapitalizan 
al inicio del cantrall) de arrendamientc al valor razonable del bien a el valor presente de los 
pagos minimos del arrcndamicnto. Las obligacioncs corrcspondientcs a arrendamientos 
financieros. sin incluir los cargos Iinancieros. Se muestran ell el balance general como 
obligaciones par arrendamientos financieros a largo plazo. Los cargos financicros por 
intereses causados se incluyen en los resultados, durante el pertodo del arrendamiento. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifr.s comp.r.tiv.s .1 31 de diciembre de 2011 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantcs (Continuaci6n) 

Arrendamientos Financieros (continuaci6n) 
La maquinaria y equipos de transportc adqniridos bejo contratos de arrendamientos 
financieros, se deprecian bajo el metodo de linea recta, sabre la vida util cstimada del bien 
o por el terruino del arrendamiento. 

Arrendamicntos en dondc una porcion significative de Ips riesgos y ventajas inhcrentes a la 
propiedad es retenida por e] arrendador se clasifican como nrrendamientos operutivos. Los 
pagos realizados bajo arrcndaruientos operativos se incluyen eu los resultados durante el 
perfodo del arrendamiento. 

Beneficios a Emplcados 

Prima de Antiguedady Fondo de Cesantia 
De acuerdo con el Codigo Laboral de 13 Republica de Panama. los crnplcados can nn 
contrato indefinido de trabajo ticncn derecbo a rccibir, a la rerminacion lie la relacion 
laboral. una prima de antiguedad, equivalcntc a una semana de salario por cada ana de 
trabujo. determinada desde la fecha de inieio de la rcfacion [aboral. f-'ri adicion, la Ley 
!\ll.4-l de 1l)95 establece que las companias deben realizar nna conttibncion a un Fondo de 
Ccsantin para cubrir los pages por prima de antiguedad. Esta contribucion es determinada 
en base' a la compeusacion pagada a los empleados. El aporte para los dace rueses del ana 
ascendio a R'.270.157 .20., (2011: 13/.224.437.55). 

Segura Social 
De acuerdo a la Ley '\10.51 de 27 de diciembre de 2005, las companias dcbcn rcalizar 
contribucioncs rnensuales a la Caja de Segura Social en base aun porcentaje del tota! de 
salaries pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada pOT el 
Estado panameflo para el pago de las futuras jnbi lacioues de los empleados. 

Cuentas por Pagar - Comercialcs 
Las cuentas par pagar - coruerciales son reconocidas inicialmente al valor razonablc v 
posteriormente son medidas al casto amortizado utilizando el metodo de interes efectivo. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a 105 Estados Financieros 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparalivas al31 de diciembre de 2011 

2. Resumen de las Politicas de Contabilirlad mas Significativas (Continuacinn] 

Finauciamientos 
los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costas 
incurridos en las transacciones. los financiamientos son posteriormente presentados al 
ccsto amortizado: cualquier diferencia entre el producto (neto de los costas de transaccion) 
)' eI valor de redencion ex reconocida en el estado de resnltados durante cl pcriodo de los 
financiamicnros urilizando el metoda de intcrcs efectivo. 

Prnvisiones 
las provisiones son reconocidas cnando 13 Campania tiene una obligacion acrual legal 0 

constructive como rcsultado de cventos pasados; es probable que una salida de recursos sea 
rcqucrida para liquidar la obligacicn y los monros han sido estimados con confiabilidad. 
las provisiones no son tcconocidas para pcrdidas operatives futures. 

Impuesto sobre la Renta 
EI impuesto sobre la renta es provisto par complete. utilizando cl mctodo de pasivo, doudc 
las diferencias temporales sc originan entre la base fiscal de los actives )' pasivos y sus 
valores en libros para efectos de los eslados financieros. Sin embargo. el impuesto sobre 13 
renra diferido no es registrado si se origina del reconocimiento inicial de activo 0 pasivo cn 
nna ttansaccion fuera de una combinacion de negocios que a 13 fecha de la transaccicn no 
afecta la contabilidad ni la ganancia 0 pcrdida sujcta a impuesto. EI impucsto sobre 1a rcnta 
diferido ex determinado usando las tasas impositivas (y las Ieyes) qu~ han sido 
promulgadas 0 sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general y que se 
cspcran scan aplicadas cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realiee 0 el 
impucsto sobtc la rcnta difcrido pasivo sea liquidado. 

Capital en Acciones 
Las acciones comunes son clasificadas como patrimorrio. los costos incrementales 
atribuibles a Ia emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio como una 
deduccion del producto. 

lJnidad Monetaria 
Los estados Iinancieros se cxpresan en balboas (B/.), unidad monctaria de Ia Republica de 
Panama, la cua! esta y se ha mantenido a Ia par con cl dolar (US$). unidad monetaria de los 
Estados Unidos de America desde antes de la fecha de inieio de operaciones de 13 

Compafiia. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras camparativas al 31 de diciembre de 2011 

3. Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros 

En cl transcurso normal de sus opcracioncs. la Campania cs.a expuesra a una varicdad de 
riesgos financieros, los cuales trata de minimizer a Innes de la aplicacion de poliricas y 
procedimientos de adminisuucion de riesgo. Estus politicas cubrcn entre- otros. e! riesgo de 
tasas de interes. el riesgo de credito vcl nesgo de liquidez. 

Riesgo de Flujos de Efectivn y Valor Razonable sobre la Tasa de Interes 
Los ingresos y los ilujos de efectivo operativos de In Campania son sustancialruenrc 
independientes de los cambios en las tasas de interes. ya que 10. Companfu no ticnc :.1Ct\\\15 

importantes que gene reo interes excepto pelf los excedentes de efectivo. 

EI riesgo de tasas de intercs se origjna principalmcntc por prestamos bancarios a largo 
plazo. Asimismo, los prestamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de interes 
variables exponen a Iu Compaflia al nesgo de tlujos LIe efcctivo. 

Basados en sunulaciones efectuadas por 1a Administracion, el impacto en la utilidad sabre 
una variaciou de 0.5% sabre la rasa de interes en los financiamientos. seria de un aumento 
(l disminucion de B.. l 86,48 I C~.n 11: B/.69,380). 

Riesgo de Credito 
El riesgo de crcdiro sc ongma del efecrivo y cuentas por cobrar )' consiste en que la 
contraparte sea incapaz de uacer frente a la obligacion eontrafda. EI cfcctivo en banco es 
dcposirado en institucioncs de sofidcz financiera. Para la administracion del riesgo de 
credito originado per cuentas per eobrar - coruercialcs. la Compafua mantiene politicas 
para ascgurarsc que las vcntas a crcdito sc rcalizan a clientes que tienen L1na adecuada 
histotia crcditicia. Se establecen plazos de page especfficos en funcion del analisis 
pcriodico de ln capacidad de page de los clientes. No existe una concentracion de deudorcs 
en las cuentas per cobrar. 

Riesgo de Liquirlez 
La Compaiua requierc tener suficieute efecrivo para hacer frente a sus obligaciones. Para 
ella cucnra can snficiente efcctivo en caja y bancos 0 en actives de Iacil realizacion. 
ademas cuenta can Iineas de credito en institucioues Iinancieras que Ie permiteu hnccr 
frentc al cumplimiento de sus obligaciones 3 corto plazo. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras camparalivas al 31 de diciembre de 2011 

3. Administracion del Ricsgo de Insrrumcntos Finuncieros (Continuacion) 

Riesge de Mercado 

Rit'\';O Cambiario 
Los actives y pasivos estan denorninados en balboas (Bz.), la moneda local. par 10 que no 
esta sujeta a perdidas par f1uctuacioncs cambiarias en el valor de la moneda local con 
rcspccto a las monedas funcionales de los diferentes paiscs. 

Riesga de Preclo 
La Compafiia no esta expucsta al riesgo de precio, principalmente por no mantcncr 
inversiones disponiblcs para la venta e inversiones a valor razonable a traves de resultados. 
La Campania opera en un mcrcado de libre cornpetencia. 

La Campania no esta sujeta a riesgo de precio de compra de mercancia. ya que sus 
proveedores de mercancia son compafiias relacionadas con las cuales se establece un precio 
de cOl11rra estandar annal. 

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de In Cotupania par techa de vencimienro. 
Diehl) analisis se ruuestra scgun la fecha de vencimiento contractual ) son flujos de 
efecuvo sin descontar al valor presence del balance. Los saldos con vencimiento de menos 
de uri afio son iguales a su valor ell Iibros. dcbido a que el efecto del descuento no es 
signi f calivo: 

MenDs de un anD De I a 5 alios "\i.is de 5 aiios 

31 de dicicmhrc de 2012 
Prestamos bancarios 13/. 1.389,939 HI. 6.052,234 B/. 290.125 
Bonos Corporativos 5.928,571 16,642,857 7,1100,000 

Arrcndamiento financieros 30,500 10.631 
Cuentas par pagar - comerciales 5,937,696 
Cuentas par pagar ­ Cia relacionada 25,180,549 
Otras cuentas par pagar 1.964.409 

31 de diciembre de 2011 
Prcsramos bancarios R i 

. 4.498,773 Bi. 13,570.020 13i. I.-U 1.086 
Arrendamiento financicros 28.514 41,131 
Bonos Corporativos 1.428.573 ~.461,050 12,124,000 
Cuentas par pagar - comerciales 5.526.l)5l) 
Cucntas por pagar - Cia relacionada 20.416,923 
Otras cucntas por pagar J,464, I06 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras camparalivas al31 de diciembre de 2011 

3. Administracidn del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion) 

Administracion del Riesgo de Capital 
Los objetivos de Ia Campania cuando administra su capital es garantizar Ia capacidad de la 

Campania para continuar como negocio en marcha. asi como mantener una estructura de 
capital optima que reduzca el costa de capital. 

La Campania monitorea su capital sabre la base de razon de apalancamiento. El 
apalancarniento es el resultado de dividir Ia deuda neta entre el total del capital. La deuda 
neta se calcula como el total de pres-amos que se muestran en e! balance general menos el 

cfectivo y equivalentes de efectivo. El total del capital esta determinado como el total del 
patrimonio, mas Ia deuda neta. 

A courinuacion sc mucstra Ia tazon de apalancarnicnto de la Compaiiia: 

2012 2011 

Total de pres-amos y arrendamienros 
por pagar (Notas 9 y 11) B! 37,344.858 Ell. 34.200.136 

l\·lenos Efectivo 2.845.065 1.070.655 

Deuda ncta 34,499,793 33.129,481 

Total de patrimonio 9.733.854 9.492.645 

CJ otal de capital B/. _44,233,.647 B/. 42,6°2,126 

Razon de apalancamicnto 78% 78% 

Valor Razonable de Instrumcntos Financieros 
Se asume que el valor en libros de las cuentas por cobrar y par pagar - comerciales, se 
aproxima a sus valores razonables, debido a la naturalcza de corto plazo. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparatives al 31 de diciembre de 2011 

-4. Cuenras por Cohrar 

Las cucntas por cabrar sc prcscntan a continuacion: 

2012 2011 

Clicntes Bi 887.975 BI. 526271 
Otros 345.471 305];J 

J _~33_+46 8,1.502 
Provision para posibles cuentas incobrables (-.f.-+.R77) (-14.877) 

Bi. 786.625 

Las cucntas par cobrar - clientes incluyen cuentas corrientes, vencidas no deterioradas Y'­
deterioradas, como se indica a continuacion: 

2012 2011 

Cucntas por cobrar corrientes 13/. 797.967 I3' 423.910 
Cuentas par cobrar vcncidas no dctcrioradas 3U 1.722 124,620 
Cucntas par cobrar deterioradas 133.757 '8;.972 

'fatal 13'. 1.'33.4-1.6 B/. 831.502 

fa calidad de credito de los clientes corrientes es dctcrminada en forma intcma en base a 
informacion historica. La Campania manticnc un numero reducido de clicntes con una 
relacion comercial de mas de un ario, los cuales han mostrado un cxceleme 
romportamiento de crcdito y los rnisrnos han cumplido con sus pages en base a 10 
acordado. 

Elmovimiento de la provision para posibles cuentas incobrablcs cs cl signicntc: 

2012 2011 

Saklo al inicio del alto B/. 44.877 Ri. 4·l,R77 
Provision del periodo 
Casrigos 

Saldo :11 final del afio Bi. 44.877 Bi. 4un 

L1S cucntas par cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dins ) no presents» 
problemas de cobrabilidad. Las cuentas par cobrar deterioradas. 

.~ 
~,. / 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2011 

5. Inventarfos 

Los invcntarios sc prcscntan a continuacion: 

21H2 2011 

Materia prima B/. 353,264 Ri. 337.668 
Productos terminados 49,380 33.263 
Partes y piezas 558.170 455,412 
Suministros y otros 4,860.795 3.963.437 
Inventario en transite 308.551 884,491 

Hi. 6.] 30.158 Ri. 5.674,27\ 

6. Inversion en Asociada 

La inversion en Campania Frutera del Atlantico, S. A. corresponde a la participacion del 
(2011: 34.8%). Esta Campania tiene como actividad principal la siembra. cultivo de 
arboles de teca y ganaderia. 

El movimientc de esta inversion se presenta a continuacion: 

2012 2011 

Saldo ncto 31 i nicio de aflo Bl. ] ,877.669 B/. 1,709,478 
Aportes del afio 23.000 
Participacion en los resultados del alto 0 ]45.]91 

Saldo neto al final de ana Ri. 1.877.699 Hi. 1.877.669 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de dlclembre de 2012 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2011 

7. Prupiedades, Planta, Equipus y Mejoras a la Propiedad Ar-rendada, Nero 

Las propiedades, planta, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se detallan a 
continuacion: 

vtetoras vtaquiuarta \Jobiliario, Construction 

a " 
, En,ere, y en 

Terreno Etlilirio Propiedatl Eguipo, \Ulomo,i!e, Pro,elu Total 

(F.\prc.\ado en R:llboa, de la ReplJblica de I'auamal 

Sj dc rlicicmbrc LIe 2012 

COHO 

Suldo <11 uucro del 'illo 306.627 787.010 23.060.1)03 21.535.-1 12 5.3')5.735 L574.~:::O 55.659.207 

A.d,ClllllCS 469.094 919.039 2.1.6.282 -I-.24HZ! 5_~49_242 

]<cllros -203.779 -20.!37 -74.296 -298.812 

Capuatcacroo de construccroncs 

ell rvocc-o 'J47.':'69 1.2{nn-'l­ 99.863 -3..+48.116 CC 

Saltlo al 31 de dicrembre 2012 3Q6/)::1 __(87010 25.-+72587 26.63-'1-.698 5,637.584 2.371 131 6L209.6J"7 

uepreetacten yamornzacion 
acumuraua.. 

'Sal(]o ill iTlicill de alll) 590.457 7.025.I(i2 12.Sn.SI5 2570.833 23.079.267 

Depreciacion y arnonizanon 21.752 2.312.997 2.299.727 1·15.566 5.0S0.042 

Rcuros -186.058 -1'1.78-'1- - 60.S19 ·261.161 

Sahln al final tic ann 1i12.~()9 9.152-101 15.17~.25H 7.955.5,'10 27.S93.1-'1-8 

varur nero en libros 

al 31 J~ dicicmhre 2012 306,6)7 171,80! li~}20,486 I I ~-'I-5.G..cH0 2,6S2,004 7.371 1'31 33.311.-+89 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

7.	 Propiedades, Planta, Eqnipos )' Mejoras a la Propiedad Arrendada, Nero 
(Confinuacien] 

'l~jO~3.\ vlaquluarta vtobnrarto, Coustruccion 

a Ia y rusercs v ell 

Terrcno Edilicio Propiedad Lguip()~ Alltllm6\-ilr~ Pl'OCC~() Toral 

(Exprcsado en Balboas de ta Republica de Panama) 

31 tic diciernlrre de 2011 

CO~1O 

Saldo al inicio lid anc 306.627 7g7)1] II IB_5J~_-Ql 211.1 ]11.294 -+.750.24B 2.5-1-+.111 [ -1-7J137.21 [ 

At.llclUn~\ 127.5S7 2Jllill.l Ti ='20f)3~ ~_;,'J_J3" 9.186.930 

Retitos _.'-+4.5 iI2 .[ '.51 , .--\'23 -56-1-.940 

l rasludo	 -lY~~_-1-0-' 2~~~-I:'(> -128..'-2 -1.749._,:5 

Saldo "I final d~ uno "7.~'.I' I II ~J.illin.illl.~ '-1 ..' 35.-1- [, .'._''i5.7.i5 1.:'74.4211 55.1159.207 

ucnrcctacton v amortizacion 

aCllrnulada~ 

S"ltlo "I inic;cl de afil> :'61.2":' ,.~2" n.~~ IO.99i ,[ [ 2.liUI}~ 19.260.2(1'! 

DepreCIaCIOll! amornzacion ::.\1~"7c9 1.912 ~'J~ Jn~.I~~ ~.38J.67-+2'Ur.i:: 
RCI;r",	 -5++ .'''17 ·17.1 '!I .1.4>~ -50--1-_616 

Suldo al final tie ano	 5')(HQ 7(12"lr,~ 1'.W~2.~I.' J ..i'O.3.~::: 7J.079.2!i7 

Valor nero cnhbros
 
1'16:' ,;
al 31 de diciembre 2ull :'06J'c7 1~(."--1H--I1 II.M23'-i1 ).:j2""/~1.12 Un--1-)l! _}:;.5 79::l--1-0 

8.	 Franquicias, al Costo 

Las franquicias se presentan a continuacion: 

2012	 2011 

Costa H/. 1.975.0.25 B,l. 1.852.893 
Amortizacion acumulada (832.03 1) (686.363 ) 

IV.	 1.147.994 11-'. 1.166.530 

El movimicnto de las franquicias es el siguiente: 

2012 2011 

Saldo neto al inieio IJ/. 1.166,529 Hi. 958.085 
Adiciones 122.132 327.520 
Amortizacion (145.666) 1119JJ75) 

Saldo ncto al final de afio	 BJ. 1.142.994 B/. 1.166.530 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
~131 de diciembre de 2012y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

9. Prestamos Bancarios 

Los prestamos bancarios Se detallan a courinuacion: 

2012 2011 

Banco Bilbao Vizcava Argenrar-ia 
Prcstamos pagadcros en cuotas mensuales a 
capital e iuterescs con vencimientos en el 
2012 y 2014. tasa de imercs anual de 5.50% Ill. B/, 3.805'+6+ 

Banco Cenerul, S. A. 
Prcstamos pagaderos en cuotas mcnsuales a 
capital c intcrcscs. con garantia fiduciaria, con 
vencimicntos en el 2012 Y 2018. tasa de 
intercs 311ml de 4.50% 7,7.32.298 6.901,190 

The Bank of Nova Scotia 
Prcstamos pagaderos en cuotas mensuales a 
capital c intcrcses, can garantias de inmuebles. 
muebles y fianzas comcrciales, con 
vencimiemos en el 2013 Y 2017, tasa de 
intcrcs annal de 2% mas Libor 6 meses, 0 tasa 
minima de intcrcs anual de 4.50%. 8,923,837 

7.732,298 19,630,491 
Menos: Porcion corriente de prcstamos 

bancarios 1..189.939 4,498.773 

Prestamos bancarios a largo plaza S,". 6.J-P .359 B/.15.131.718 

La exposicion de la Campania al riesgu de cambios en tasas do: interes csta representada 
por las fee has de ajustc 0 revision de tasas de iuteres. Vease la estmctura de vencimiento 
de los prestamos a continuacion: 

2012 20 11 

A un ana HI. 1.389,939 Ill. 4,498.773 
Dc 1 a 5 anos 6,052,234 J3.583,080 
.\13.5 de 5 anus 290.125 1.'48.638 

B/. 7.732.298 B/. 19,630.491 

r;;;
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2011 

10. Arrcndamicnto Financiero pur Paga r 

Los pages minimos del contrato de arrendamiento Iinanciero por pagar se detallan a 
continuacion: 

2012 2011 

Mencs de 1 afio 32,269 BI. 10.782 
De 1 a 3 enos 10.855 64.687 

Futuros cargos financieros 11.994) (5.824) 

Valor presente del arrendamiento Iinanciero 
por pagar 13/. 41.130 BI. 69.645 

El valor presente del arrendamiento flnanciero pOT pagar es como signe: 

2012 2011 

Menos de 1 ana B/. 30.499 B/. 28.514
 
De 1 a 3 ailos 10.631 41.131
 

8/. 41.130 H/. 69.645 

11. Saldos J Transacciones con Partes Relacionadas 

Un resumen de los saldos y transacciones con panes relacionadas se detalla a continuacion: 

2012 2011 
Saidos 

Cncntas por cabrar Bi. 30272,416 BI. 24.858.674 
Cuentas par pagar 25,1 80.549 20,416,923 

Transacctoncs 
Ingresos per alquiler 21,000 21,000 
Ingresos par servicios administrativos 82.296 88.296 
Gastos por servicios 14.778 14.343 
Gasto de alqnilcr 916,653 889.677 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros
 
AI 31 de diciembre de 2012 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2011
 

12. Compromisos J Contingeucias 

Compromisos de Alquiler 
En el curso normal de negocios, la Campania mantenia compromises pOI contraros no 
cancelabies de arrendamientos de propiedad en alquiler. Los valores aproxirnados de los 
alquileres son los siguientes: B/.2.1 00,839 en el 2012 y B/.2.166.899 ell el 2013. 

Los gastos por los doce mcscs de propicdadcs arrcndadas por 8/.3,076,310 (2011: 
B/.2,733.855). estaban rcgistrados como parte de los gastos de ventas. generales y 
administrativos. 

13. Gastos de Veutas, Generales J Administrativos 

El detalle de gastos de ventas, generales y administrativos se presenta a continuacion 

2012 201t 

Salaries Y' alTOS beneficios Ill. 20.040.061 Ill. 16.432,773 
Scrvicios profcsionales 163.158 182,721 
Servicios publicos 5,403_637 4.629,829 
Propaganda 4.074.902 3,738_362 
Franquicias 5.046.879 4,509,666 
Mameuimientos y reparaciones 1.452.876 1.277.114 
Impuestos 915,665 869.164 
Gastos de alquiler 3,076,3] 0 2,733_855 
Gas 990,260 965_356 
Seguros 192,050 185,596 
Viajcs y transportc 259_627 246,623 
Gastos de antomovi les 480,958 433_684 
Seguridad 529,831 438,054 
Uniformcs 253_194 275,195 
Utlles de oficina 22],347 208.596 
Provision para cuenras incobrables o o 
Otros 2.615.894 1.988.515 

IJ/.45,716,649 13/.39.1] 5,103 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI30 de septiembre de 2012 y cifr.s cornparativas .131 de diciembre de 2011 

14. Impuesro sobre Ia Renta 

La provision para el impucsto sabre la rcnta ruede ser conciliada con el impucsto sobre la 
reuta mostrado en los cstados financieros. 'lsi: 

2012	 2011 

Utilidad antes del impuesto sabre la renta	 J3/. 844.733 Bi. IA97.":;69 

Provision para cl impuesto sabre 1a rente	 ill. 211.181 

La ley No. 42 de 15 de marzo de 2010, establecio un cambia a 1a tasa del impucsto sabre la 
renta a partir dell de enero de 20 11, cambiando del 17.5%1 a un 25%. 

A partir del ana 2005. la legislacion fiscal panamefia establecio que los contribuyentes 
estaran obligados a pagar el impuesto sabre la rcnta aplicando el 30% sabre el mayor de los 
siguientcs proccdimientos: (:1) 1:1 renta ncta gravable calculada por el metodo normalmente 
aplicado. es decir. metodo tradicional 0 (b) la renta neta gravable que resulte de deducir, 
del total de ingrcsos gravablcs. c l novcnta y cinco pnnto trcinta y tres par eiento (95.33%) 
de cste, conocido como calcnlo alternative del impucsto sabre la renta (C AIR). 

En cl case. de que pOT razon del irnpucsto sobrc la rente, e1 contribuyente incurra en 
perdidas 0 que Ia tasa efectiva sea superior 31 treinta por cicnto (30%), el mismo podra 
elevar una solicitud ante la Direccion General de lngrcsos de no aplieaei6n del impuesto 
minimo alterno y en SLl defecto. que se acepte el pago del impuesto sobre Ia renta en base al 
metodo tradicional. 

15. Emisinn de Bonos Corporativos 

Resolucion:	 Le empresa obtuvo aurorizacion para la Emision Publica 
de BOTIl)s Corporativos. mediante la Resolucion eruitida 
por la Supcrintendencia del Mercado de Valores. CNV 
No. 70-] 0 de 4 de marzo de de 2010. 

Monto de la emision:	 Diccisicte milloncs de dolarcs ofrccidos en forma 
nominativa y rcgistrada. sin cupones en denominaciones 
de Mil Dolares (1J5$] .(00) ) :'iUS muhiplos. dividido en 
Bono Serie ··A·· Dicz millones de dolares 
(US$10,000,OO()) y Bonos Serle "B" Siete nullones de 
dolares (CS$7.000.0001. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI30 de septlembre de 2012 y clfras comparativas al31 de diciembre de 2011 

Fecha de vencimiento: 
Fecha de vencimiento: 
Tasa de interes: 

Pago de Capital Bonos Serle A: 

Pages de Capiral Bonos Serie B: 

Redenci6n unticipada: 

Subordlnacion Bonos Serie B: 

Resclucion: Le emprcsa obtuvo autortzacion para la Emisi6n Publica 
de Bonos Corporativos hasta par la suma de cincuenta 
millones de dolares (USS50,OOO,OOOl, mediante la 
Resolucion emitida par la Superintendencia del Mercado 
de Valores . No. SMV 365-12 de 29 de ocrubre del 2012. 

Monto de la emision: Serie A par Quince millones de dolares (US$15.000,OOO). 
los Bonos estill emitidos de forma desmaterializada. 
registrada y sin cupones. y representados par media de 
anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Dolares 
(lISSI,OOO.OO) y en sus m1lltiplos. 

Fecha de vcncimiento: Bonos Sene "A" sera cl29 de noviembre de 2017. 

Tasa de interes: Bonos Serie "A" a una rasa fija de 4.25~·o 

Pagode Capital Bonos Serie A: El capital de los bonos Serie A sera en pagos iguales 
rrimestrales a capital rodos los 15 de marzc, 15 de junio. 
15 de septiembre y 15 de diciembre de cada afio hasta su 
Fecha de Veneimiento. 

Redencion anticipada: El emisor podra redimir total a pareialmente los Bonos 
de la Serie A en forma anticipada, e! 1001}'o de su valor a 
partir del segundo aniversaric de la fecha de emision. 
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Notas a los Estados Financieros 
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Resolucion: 

Fecha de vencirnicnto: 

Le empresa obtuvo uutonzacion para la Emisi6n Publica 
de Valcres Comercialcs Negociabies \ VrN's). mediante 
18 Resolucion cmitida par la Superintendencia del 
Mercado de Valorcs. No. SMV 366-12 del 29 de octubre 
de 2012. 
Un millen Quinientos Mil D61ares (1~S$1.5Ull.OOO) 

ofrecidos en forma desmatcrializada, registrada Y sin 
cupones. y reprcsentados por media de anotaciones en 
menta. en clcnominaciones de Mil Dolares (USSl,OOO.OOl 
) en sus multiples. 
19 de Noviembre de ~O 13. 
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