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ANUAL
 

Ario terminado el 31 de diciembre de 2013 

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: 

I. Bonos ccrporativos (81.17,000,000.00) 

Mediante Resoluci6n de 13 Comtsion Nactonal de Valores, No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 S8 autortzo Ia Emision 
Publica de Bonos Corpcranvos. sequn las stquientes condiciones: 

Fecha de ta Oferta: 12 de marzo de 2010 
Monto de la Emision: Diecisiete Millones de D61ares (US$i7,OOO,OOO), moneda de curse legal de los 

Estados Unidos de America emitidos en las siguientes Series: 
Serle A: US$ 10,000,000 
Serie 8: US$ 7,000,000 

Fecha de Vencirruento:	 Bonos Corporativos Serle "A"; 12 de marzo de 2017. 
Bonos Corporativos Serie "B"; 12 de marzo de 2020. 

II. Bonos Corporattvos (BI.33,000,000.00) 

Mediante Resolucion de la Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 29 de octubre de 2012 sa 
autoriz6 la Emisi6n Publica de Bonos Corporarfvos par un monto de hasta Cincuenta Millones (US$50,000,000), seqtm las 
siqoientes condiciones: 

Serie "A" 
Fecha de la Oferta 29 de octubre del 2012 
Monto Emitido de la Serle: Quince Millones de D61ares (USS15,000,000.00), moneda de curse legal de los 

Estados Unidos de America 

Monto Colocado de la Serie:	 Quince Mi!lones de Dolares (US$15,OOO,000.00), moneda de curso legal de los 
Estados Unldos de America. 

Pecha de Vencimiento:	 Bonos Ccrporatlvos Serle A: 29 de noviembre del 2017 

Serle "B" 
Pecha de la Oferta: 3 de julio del 2013 
Monto Emitido de la Serie: Diez Millones de D61ares (US$10,000,000.00), moneda de curso legal de los 

Estados Unidos de America. 

Monto Colacado de la Serie:	 Dos Millones de D61ares (US$2,000,000), moneda de curse legal de los Estados 
Unidos de America. 

Fecha de Vencirniento:	 Bonos Corporativos Serie B: 3 de julio del 2018 

Serle "C'' 
Fecha de la Oferta: 10 de septiembre del 2013 
Monlo de la Emislon: Ocho MiUones de Dolares (US$8,000,OOO.00), moneca de curso legal de los 

Estados Unidos de America. 

Monlo Colocado de la Serie:	 Ocho MilJones de Dolares (US$8,000,000.00), rncneda de curse legal de los 
Estados Unidos de America. 
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Fecha de Vencimiento: Bonos Corpcrativos Serie C: 10 ae septtembre del 2020. 

III. Valores Comerclales Neqociables (8/.3,500,000.00) 

Mediante Resoluci6n de la Superintendencia del Mercado de Valores, No, SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autorlzo la Emisi6n Publica de valores Comerciates Negociables uasta par un monte de Cinco Millones (US$5,OOO,OOO) 

Serie "B" 
Fecha de \a Oferta: 3 de julio de 2013 
Manto Emitido de la Serie Dos Millones de Dolares (US$2,OOO,OOO.OO), moneda de curso legal de los Estados 

Unidos de America 
Manto co'ocaoo de la Serle. Un Millon Noventa y Seis Mil Dolares (US$1 ,596,000.00), moneda de curse legal de 

los Estados Unidos de America emitidos 
Fecha de Vencimiento: Valores Cornerciales Negociables (VCN's): 3 de julio de 2014 

Serie "c'' 
Fecha de Iii oterta: 29 de noviembre de 2013 
Monto Emitido de la Serie Dos Millones de Dolares (US$1,5(i10,OOO.OO), moneda de curso legal de los Estados 

Unidos de America 
Monto Colocado de la Serle: Quinientos Mil D61ares (US$1,500,000.00), moneda de curse legal de los Estados 

Unidos de America emitidos 
Fecha de Vencimiento: Valores Comerciales Negociables (VCN's): 29 de noviembre de 2014 

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

DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calie Harry Eno 

DIRECCION DE CORREa ELECTR6NICO DEL EMISOR: gerfinanzas@franpan.com 

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

~\ 

2 



FORMULARIO IN-A 

I PARTE 

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una 
descripci6n detallada de las actividades del ernisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que Ie 
hubiese precedido, en la que fuera aplicable (Ref Articulo 19 del Acuerdo No. 9-00 de 19 de Mayo 
del 2000) 

I. INFORMACION DE LA COMPANiA 

A. Historia y desarrollo de la cornpanta 

1) Informaci6n Basica 

Franquiclas Panamerias, S. A es una sociedad constituida de acuerdo a las Ieyes de la 
Republica de Panama, desde el 24 de octubre d" 1972, mediante Escritura Publica No. 
6891 de la Notaria Segunda del Circuito, provincia de Panama. EI 27 de noviembre de 
2007 Franquicias Panarnerias, S. A. como socledad absorbente, realiza Convenio de 
Fusi6n par Absorci6n can otras empresas relaclonadas a! mismo grupo econ6mico, sequn 
se encuentra re9istrado en la Escritura Publica No. 12,005 de la Notarla Octavo del 
Circuito, provincia de Panama. La totalidad de los patrlmonios de las sociedades 
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panarnerias, S. A, quien [as sucedi6 en 
todos los derechos y obligaciones. Franquicias Panamefias, S. A, es una sociedad 100% 
subsidiaria de Hentol, S. A, as! como antes de la fusi6n 10 fueron todas [as sociedades 
absorbidas 

Las fuentes de financlamiento del ernisor a\ 31 de diciembre de 2013 y 31 de diciembre de 2012, 
respectivamente, se muestran a contlnuaci6n: 

US$I I""',~"B t,,~"',~"" 
$
 

Prestarnos por Pagar - Porci6n Corriente
 
~aSiVos Corrientes 

437,058 2,282,600 Garantiz~ 
Arrendamiento Financiero 10,631 30,500 Garantizado
 
Valores Comerciales Negociables
 3,094,534 1,460,549 Garantizado 

LBonos por Pagar - Porci6n Corriente 5,971,429 4,391,081 Garantizado 
! Cuentas por Pagar 8,508,796 6,971,268 No Garantizado 

Dtros Pasivos Corrientes 1,887,641 2,047,944 No Garantizado 
Total del Pasivo Corriente j;'t",w: 1=
 ""3,'"

kasivos No Corrientes 
Prestarnos por Pagar a [argo plazo --1--- 1,953,166+---5,442,359 Garantiza~R 
Arrendamiento Financiero - 10,631 Garantizado
 
Bonos cor Pagar a largo plazo
 27,015,523 23,492,896 Garantizado
 
Otros Pasivos
 1,386,744 1,289,360 No Garantizado 
Total de Pasivos No Corrientes 30,355,433 30,235,246$ 

Total de Pasivos 50,265,522 47,419,188$ 

[patrimonio de Accionistas 11,280,912 9,926,710$ 
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B.	 Pacto Social y Estatutos: 

Contratos con partes relacionadas: EI Pacto Social rIO .x:ontiene clausulas que prohiba la 
celebracion de contratos entre el Emisor y uno 0 mas de sus Directores 0 Dignatarios, 0 alqun 
negocio en los que estos tengan intereses directos 0 indirectos Los bienes, negocios y asuntos de 
la sociedad seran administrados por su Junta Directiva, la cual podra ejercer todas las facultades 
de la sociedad y realizar todos los actos y cosas que no correspondan a la Asamblea General de 
Accionistas por ministerio de Ley 0 del Pacto Social La Junta Directiva podra otorgar poderes 
generales 0 especiales que faculten a los funclonarios de la sociedad 0 a terceras personas para 
gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estirne oportuno encomendarles. 

Derecho de Voto: La Junta Directiva consistira de no menos de tres ni mas de siete miembros. 
Dentro de dicho maximo y minima el numero pocra ser fijado por resolucion de la Junta Directiva. 
Sin embargo, en cualquier reunion de los accionistas para la eleccion de Directores, los accionistas 
podran, por resolucion, determinar el nurnero de- Directores a elegirse en dicha reunion, y el 
nurnero asi determinado sera entonces elegido. Adernas, la Junta de Accionistas podra elegir, 
cuando asi 10 estime conveniente, un nurnero de directores suplentes y determinar la forma en que 
dichos directores suplentes reemplazaran a los principales en sus faltas temporales 0 
permanentes. 

Derechos de los tenedores de acciones: Asambleas de accionistas: Salvo que la Junta 
Directiva disponga otra cosa, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunion 
ordinaria todos los anos, dentro 0 fuera de la Republica de Panama, sequn 10 decida la Junta 
Directiva. 

Las reuniones extraordinarias podran celebrarse con cualquier fin, dentro 0 fuera de la Republica 
de Panama, en la fecha y lugar que determinen la Junta Directiva 0 el Presidenle de la sociedad. 

En toda Junia General de Accionistas, el quorum de asistencia 10 constituira la presencia de los 
tenedores de la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacion 0 de sus respectivos 
apoderados 0 representantes legales. 

Todas las resoluciones de la Asamblea General de Accionislas deberan ser aprobadas por el voto 
afirrnativo de accionista 0 accionistas que represente la mitad mas una de las acciones emitidas y 
en circulaclon 

EI Pacto Social no contempla ninguna accion para cambiar los derechos de los tenedores de 
acciones 

Otros derechos: En cada nueva ernision de acetones, los accionistas lend ran el derecho 
preferenle de suscribir las acciones por emitirse en proporcion a las acciones de que a la sazon 
sean propietarios. EI valor de emision, la forma de pago de las acciones as! suscritas, al igua! que 
los derechos y privilegios de las acciones que no sean lotalmente pagadas, deberan ser 
determinados por la Junta Directiva al momento de autorizar la ernision 

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

Modificaci6n de capital En la actualidad el Pacto Social del Emisor no contempla condiciones 
relalivas a la rnodificaclon del capital. 

C, Descripci6n del negocio: 
EI Emisor genera sus ingresos a traves de la venta de alimentos, bebidas y postres, mediante ta 
operacion de cadenas restaurantes de comida rapida, manejados bajo el sistema de franquicia. 

EI Emisor se dedica a operar restauranles de cuatro reconocidas marcas de fama mundial, 
autorizada bajo contratos firmados con cada uno de los propietarios de estas franquicias 
internacionales \,,~ 
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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 rapids en la Republica de Panama. Adicionalmente, 
Franquicias Panarnenas tarnbien opera una actividad industrial dedicada a la fabricaci6n y 
distribucion de alimentos preparados para suplir a sus restaurantes y tambien a la fabricaci6n y 
distribuci6n de helados y otras novedades y postres bajo su propia marca "Topsi", las cuales 
adernas de suplir a sus restaurantes tambien distribuye en los canales de Kioscos, Abarroterias, 
Supermercados, etc.. en las ciudades de Panama, Col6n y Chorrera. 

Las oficinas administrativas del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanizaci6n Industrial, 
Los Angeles, Calle Harry EnD, corregimiento de Bethania y al 31 de diciembre de 2013 
mantenia en operaci6n 84 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas y 
actividades: 

Cadena de Restaurantes KFC: Esta afamada marca cuenta con mas de 40 arios de estar 
operando en el mercado panamefio, siempre manejada por Franquicias Panamertas, S.A, al 31 
de diciembre de 2013 se mantenian en operaci6n 30 restaurantes en las ciudades de Panama, 
Colon, Chorrera, Chitre, Santiago y David. KFC se dedica a la venta y mercadeo de Polio Frito, 
Emparedados, Ensaladas, Bebidas y Postres en presentaciones individuales 0 en paquetes 
(combos). Adernas del servicio en el restaurante, KFC ofrece los convenientes servicios de Auto 
Rapido y Servicio a Domicilio, durante el per/odo 2012 KFC abri6 2 nuevos restaurantes 

Cadena de Restaurantes Pizza Hut: Esta prestigiosa franquicia es operada por Franquicias 
Panarnenas desde el ario 1997 y al 31 de diciembre de 2013 mantenia operando 32 
restaurantes en la ciudades de Panama, Col6n, Chorrera y David. Piza Hut ofrece al 
consumidor panarneno sus reconocidas Pizzas, Pastas, Ensaladas y Postres, como parte de 
una estrategia global, durante el ano 2013 Pizza Hut continuo con su plan de separacion de 
canales; para 10 cuai abrio varios restaurantes para atender exclusivamente 'Ill servicio de 
Domicilio, durante el ano 2013 Pizza Hut ebrio 3 nuevos restaurantes. 

Cadena de Restaurantes Taco Bell: La mas reciente de las marcas que opera Franquicias 
Panarnerias, cuenta con aproximadamente 4 arios de haber abierto sus puertas al mercado 
panarnerio, al 31 de diciembre de 2011 esta marca contaba con 9 restaurantes ofreciendo sus 
afamados Tacos, Burritos, Fajitas, Quesadillas, Bebidas, Postres y todo un variado menu que 
ha venido a ofrecer una nueva alternativa en nuestro mercado. 

Cadena de Restaurantes Dairy Queen: La mas antigua de las franquicias operada por 
Franquicias Panarnerias, con mas de 50 aries en el mercado local. AI 31 de diciembre de 2013 
Dairy Queen mantenia abiertos 13 restaurantes operando en la ciudad de Panama y en el 
interior de la republica, la linea de productos que ofrece esta marca esta enfocada en el 
segmento de heladeria, postres y ernparedados (paninis), durante el periodo 2013 Dairy Queen 
abri6 1 restaurante nuevo. 

Otra informacion relevante: 

1	 Con fecha efectiva 1 de abril de 2013 Franquicias Panamerias. S. A., persona juridica debidamente 
inscrtta en la Torno 902, Folio 308, Asiento 105023 de la seccion de Personas Mercanti! del Registro 
Publico, comunica que ha transferido el negoclo cornercial denominado Quizno's a la ernpresa 
Franquicias Premiun Corp., persona juridica debidamente lnscrita en la Ficha 792559, Documento 
2318224 de la secci6n de Personas Mercanti! del Registro Publico, que opera en la ciudad de 
Panama, mediante esta transaccion Franquicias Panarnenas, S. A, vende a Franquicias Primium, 
S. A., los activos fijos (rnobillario. equipo y mejoras) de los restaurantes que venia operando hasta la 
fecha en la ciudad de Panama y a la vez traspasa la operacion de dtchos restaurantes al nuevo 
operador. 
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Se hace constar que la referida venta de actives fijos represent6 valores inferiores al 10% del 
patrimonio del Emisor, y que la terrnlnacion de operacion de la francuicia Ouizno's representa un 
valor muy inferior al 20% de los ingresos de la actividad principal del Emisor 

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

Adicionalmente Hentol, S. A, es la empresa tenedora del 100% de las acciones de las siguientes 
empresas del grupo: Inmobiliaria Hentolwol, S. A, Y Firemaster de Panama, S. A 

Todas las empresas han sido constituidas bajo la jurisdicci6n panarneria y tlenen su domicilio en la 
Republica de Panama. 

Organigrama,­
I 
i HENTOL, S. A. 

Tenedora de Acciones 
_. ...J 

1--- .----- 1--····__· - .. ---­
Franquicias . Inmobiliaria Firemaster de I 

Panamefias, S. A. Hentolwol, S. A. I Panama, S. A. 
(100%) , (100%) I (100%)..J

________. .__.._. 1 -- .. _._---_.- --­

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

Franquicias Panamefias cuenta con activos fijos que sstan valuados a costo y su depreciaci6n y 
arnortizacion son calculadas utilizando el rnetodo de linea recta basandose en la vida utll estimada 
de los actives. EI valor de las edificios construidos en propiedades alquiladas es amortizado por el 
periodo establecido en el contrato de alquuer. Las mejoras sobre restaurantes alquilados son 
arnortizadas por un periodo de 10 afios 0 por et periodo del contrato, cualquiera que sea el menor. 
Las ganancias y perdidas en descarte 0 venta de activo fijo se reflejan en resultados, as! como los 
desembolsos para reparaciones y mantenlmientos normales de los activos. Las mejoras 
importantes y reparaciones que incrementan ta vida util estimada de los activos se capitalizan. 

Los principales activos del Emisor 10 constituyen sus propiedades, rnobiliario, equipo y mejoras a la 
propiedad arrendada, los cuales representan al 31 de diciembre de 2013 (neto de deprec!aci6n) el 
58.6% del total de activos de la empresa. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera .\.. 

"<{'fI' 
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I 

Terreno 
Edificio 
Meioras a la Prcoiedad arrendada 
Maquinaria v Equipos 
Mobiliario, Enseres v Autom6viles 
Construcci6n en Proceso 
Total 

Costo Depraclacion 

i 306,627 
787,010 633,850 

29,291,364 11,018,143 
27,661,261 16,252,832 

6,032,311 3,939,412 
3,813,062 

31,848,23767,891,635 

Valor Neto en 
, , 

Libros 
I 
i 

306,627 I 

153,160 I 
18,273,221 i 
11,408,429 i 
2,092,899 
3,813,062 

36,047,398 'I
 

F. lnvestlqaclon y Desarrollo 
EI Emisor posee los derechos de franquicia de las"siguientes Iineas de restaurantes, los cuales Ie 
perrruten el usa autorizado de estas marcas para mercadear y vender productos de las siguientes 
marcas registradas por sus propietarios: KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, Y DAIRY QUEEN. EI 
costo del derecho sobre la tranquicia es amortizado utilizando el rnetodo de linea recta sobre un 
periodo de diez aries basados en los terrninos de los contratos respectivos. 

EI Emisor desarrollo en el ario 1976 la marca de helados "TOPSY", sobre la cual mantiene los 
derechos de propiedad debidamente registrados. Dichos helados son mercadeados en los 
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 Y DAIRY QUEEN 
depende en mayor grado de las innovaciones y desarrollo de productos que se adelantan en su 
lugar de origen y estas son trasladadas a nuestro pais. 

Franquicias Panarnerias se ha beneficiado en los ultirnos aries en diferentes aspectos como, el 
mejoramiento de los productos, la elaboracion de programas de servicios a los clientes, la del 
sistema de entrega a domicilio, asi como tarnbien programas inforrnaticos para capacitaci6n y 
entrenamiento en linea para sus colaboradores. 
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II. PARTE 

RESUMEN FINANCIERO 

Estado de Situaci6n Financiera 31-Dic-13 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 ('J 

~entas Netas 91,549,495 86,459,381 77,277,908 69,754,317 

Margen Operativo 57,343,314 53,313,099 46,551,719 42,435,337 

~astos Generales v Adrrurustrativos 48,414,935 45,556,514 38,996,030 35,038,271 

Utilidad Neta 1,574,202 826,411 1,160,913 2,130,759 

Acciones emitidas y en circulacion 600 600 600 600 

Utilidad por Acci6n 2,624 1,377 1,935 3,551 

Deoreciacion y Amortizaci6n 5,580,034 5,2~6,0~ 4,392,788 3,028,132 

Utilidades 0 Perdidas no recurrentes -
I - -

Balance General 
I 

31-Dic-13 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 ('J 

Activo Circulante 18,152,032 17,494,242 8,650,320 7,308,497 

Actives Totales 61,546,434 57,345,898 72,272,556 61,368,393 

Pasivo Circulante 19,910,089 17,183,942 12,946,023 14,011,916 

Pasivo a t.aroo Plazo 30,355,433 30,235,246 49,833,888 38,037,091 

Acciones Preteridas - - - -
Capital Pagado 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 

JJ.li.lidades no Distnbuidas 8,301,576 6,947,374 6,530,963 6,340,050 

Patrimonio Total 11,280,912 9,926,710 9,492,645 9,319,386 

--

Razones Financieras 31-Dic-13 31-Dic-12 31-Dic-11 31-Dic-10 ('J 
Dividendo I Acci6n 367 683 1,617 2,000 
Pasivo Total I Patrimonio 45 48 6.6 2.27 
Capital de Trabaio -1,758,057 -4,773,552 -4,295,703 -6,703,419 
Raz6n Corriente 0.91 0.70 067 0.52 

llJtilidad Operativa I Gastos Financieros 1.84 138 1.66 2.96 

(') Primer periodo anual reportado por el Emisor, posterior a la techa de la emision de Bonos 
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III.	 DIRECTORES, D1GNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y 
EMPLEADOS 

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

Edward Joshua Henriquez Levy 
Nacionalidad:	 Panamefia 
Fecha de nacimiento: 14 marzo de 1938 
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizaci6n Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama 
Email:	 edward.henriquez@franpan.com 
Telefono	 300-5700 
Fax	 236-0442 

Director Presidente Obtuvo su titulo de Administrador de Negocios en el Dartmouth College.
 
Actualmente funge como Secretario de la empresa Productos Toledano, S. A. Fue miembro de la
 
Junta Directiva del Banco Comercial de Panama, S. A. Es Presidente de la Junta Directiva de
 
Panavicola, S. A. Director de Empresa General de lnversiones, S. A. Y Presidente de la Junta
 
Directiva de Industrias de Buena Voluntad. No realiza funciones administrativas en el Emisor
 

David Henriquez Leonard 
Nacionalidad: Panamefia
 
Fecha de nacimiento: 27 de sepliembre de 1966
 
Dornicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama
 
Email: david.henriquez@franpan.com
 
Telefono: 300-5700
 
Fax 236-0442
 

Director Vicepresidente: Posee una licenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg College y 
una Maestria de INCAE Business School. Actualrnente Gerente de Information Technology (IT) de 
Franquicias Panamefias. De 1997 a 2007 funqio como Gerente General de Dairy Queen y Gerente 
Administrativo de Franquicias Panamefias. De 1995 a 1997 funqio como Gerente de 
Marca. Labor6 como Gerente de Servicio al Cliente en A-Mar Business System en New Jersey, 
EEU.U. Representante designado de Franquicias Panamefias, S.A. ante la Camara de Cornercio, 
Industrias y Agricultura de Panama (CCIAP) y el Sindicato de Industriales de Panama (SIP). 
Actualmente es Director Secreta rio del Patronato del Estadio Nacional, Director Suplente de la 
Asociaci6n de Restaurantes y Afines de Panama y Miembro Tesorero de la Asociaci6n Nacional de 
Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en el Emisor como 
Gerente de Tecnologia de Franquicias Panamefias. S.A. 

Lizbeth Ann Henriquez Leonard 
Nacionalidad: Panamefia
 
Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964
 
Domicilio Cornercia! Calle Prtrnera, Urbanizaclcn Industrial, Bethania
 
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama
 
Email: liza.henriquez@franpan.com
 
Tolefono 300-5700
 
Fax 236-0442
 

Directora Secretaria: Egresada de Dartmouth College en New Hampshire, EE.UU., con un Bachelor 
of Arts (B.A) en Historia, posteriormente logra una Maestria en Adrnlnistracion de empresas 
(M.B.A.) de INCAE. Ocupa la posici6n de Gerente General de Franquicias Panarnerias desde 1998 
luego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledano, S. A., 
Tesorera de Caribla Franchisee Association y Chair person del CFA Supply Chain Committee, 

~~ 

9 



FORMULARro IN-A 

Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de Franguicias 
Panameiias. S.A .. 

Joshua Jay Henriquez 
Nacionalidad Panarnaria 
Fecha de nacimiento: 30 de octubre de 1971 
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 4263, Panama 5, Republica de Panama 
Email: joshua.henriquez@franpan.com 
Teletono: 300-5700 
Fax: 236-0442 

Director Tesorero: Egresado de Bentley University-en Massachusetts, EE.UU., can un Bachelor of 
Science (8.S) en Adrninistracion de Negocios. Ocupa la posicion de Gerente General de las 
franquicias Pizza Hut y Quiznos Sub. Inicio laborando en Franquicias Panarnenas en 
1995. Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de la franguicia 
Pizza Hut. 

Richard Raymond Toledano 
Nacionalidad: Panarneria 
Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1932 
Domicilio Comercial Detras de Plaza Toledano, Via Jose Agustin Arango, 

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

Director Vocal Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Econornicas. Graduado del Wharton 
School de la Universidad de Pennsylvania en 1954. Miembro del Sindicato de Industriales de 
Panama. Miembro de APE DE. Primer presidente de la Asociacion Nacional de Avicultores. 
Expresidente de la Conqreqacion Kol Shearith Israel. Expresidente del lnstituto Alberto Einstein. 
Actual Presidente de Productos Toledano, S A. YVicepresidente de Panavicola, S. A. 

George Paul Zelenka Lewis 
Nacionalidad: Panameria 
Fecha de nacimiento: 28 de agosto de 1948 
Domicilio Comercial Edificio Dorasol, Calle 25 Ave. Balboa 

Frente al Restaurante La Cascada 
Apartado Postal: 1634 Zona 1, Panama, Republica de Panama 
Email. gpz@pananet.com 
Telefono: 269-2955 
Fax: 264-7155 

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Bachelor of Arts en Economia y Estudios Latinoamericanos 
(CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maestria en Administraci6n de Empresas 
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrison y Servicios de 
Lewis. Director-Secretario de Campania lnteroceanica de Seguros, S. A. Director del Banco de 
l.atinoarnerica, S. A. (BANCOLAT). Miembro del Club Rotario de Panama. Miembro de la Camara 
de Comercio de Panama. Ex - Presidente de Kol Shearith Israel. No realiza funciones 
administrativas en el Emisor. 
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Gabriel Motta 
Nacionalidad: Panarnena 
Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1972 
Domicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial San Cristobal, Tumba Muerto, Calle Harry 

Eno 
Nacionalidad Panarnena 
Apartado Postal: 0832-0508 Word Trade Center, Ciudad de Panama 
Email: gmotta@pago.com.pa 
Telefono: 236-2644 
Fax: 260-3862 

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

Victor Chan See 
Nacionalidad: Panamelia 
Fecha de nacimiento: 25 de julio de 1940 
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizaci6n Industrial, Bethania 
Apartado Postal: 0819-10137 Panama 5, Republica de Panama 
Email: vicchansee@cwpanama.net 
Telefono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Director-Suplente: Curso estudios en la Universidad de Panama y el Canal Zone College. 
Actualmente esta jubilado; corredor de seguros y asesor de empresas. Anteriormente labor6 para 
las empresas Tropical Radio Telegraph Co., United Fruit Co., All America Cables & Radio, ITT 
Central America Cables & Radio y Productos Avlcola Fidanque, S A. Posee licencia de Corredor 
de Seguros. Ex-miembro de la Camara de Comercio de Panama. Fue Presidente y Tesorero de la 
Asociaci6n Nacional de Procesadores de Leche. Fue miembro suplente del Sindicato de 
Industriales de Panama ante la Comisi6n Arancelaria del Ministerio de Hacienda y Tesoro No 
realiza funciones administrativas en el Emisor. 

Julio Lizarzaburu Galindo 
Director-Suplente: Ingeniero Industrial con un MBA de Tulane University. Socio de Molino 
Consulting firma especializada en finanzas corporativas y negocio familiares. Anteriormente trabajo 
en Valor de Centro America y Wall Street Securites. Fungi6 como director de Cochez y Cia hasta el 
2004. Actualmente se desempelia como director externo de varios grupos Panarnenos. No realiza 
funciones administrativas en el Emisor 

B. Principales Ejecutivos y Empleados 

Horacio Moreno Juarez 
Nacionalidad: Panarnena 
Fecha de Nacimiento: 20 de octubre de 1956 
Domicilio Comercial: Urbanizaci6n industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: horacio.moreno@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax. 236-0442 

Gerente de Finanzas: Universidad de Panama, Licenciaturas en Cornercio y Contabilidad, estudios 
de Postgrado en INCAE. es Contador Publico Autorizado. Desde el alio 1976 hasta el ario 2000 
ocupo las posiciones de Gerente Administrativo, Sub-Gerente, y Contralor de las empresas Hielo 
Ameglio, SA y Sociedad de Alimentos de Prirnera, SA (BON LAC), del ario 2000 al 2003 ocupo la 
posicion de Contralor de Calox Panamelia, SA y Gold Mills de Panama, desde finales el ario 
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2003 hasta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franquicias Panameiias, 
SA 

Miried I. Altafulla Gomez 
Nacionalidad: Panameiia 
Fecha de Nacimiento: 27 de Diciembre de 1978 
Dornicilio Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: miried.altafulla@franpan.com 
Teletono: 300-5732 
Fax. 300-5780 

Gerente de Recursos Humanos lnicio labores en Franquicias Panameiias en abril de 2013, realize 
estudios de Licenciatura en Derecho y Ciencias Peliticas en la USMA, Maestria en Derecho en la 
USMA, Diplomado en Finanzas en la Universidad Latina. Trabajo en empresas de consumo masivo 
como Productos Alimenticios Pascual, SA y Coca Cola FEMSA de Panama, donde ocup6 el cargo 
de Gerente de Recursos Humanos. 

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

Gerente General franquicia KFC: Inicia labores en Franquicias Panameiias en 1970, S, A, en el 
aiio 1984 asume el cargo de Supervisor General de la franquicia KFC hasta el aiio 1996, cuando 
es designado Gerente General de la rnarca KFC a nivel nacional: Curs6 estudios secundarios en 
el Colegio Pedro Pablo Sanchez, Chorrera, Panama. 

Fredy Alberto Gonzalez Vega 
Nacionalidad: Panameiia 
Fecha de Nacimiento: 11 de Agosto de 1970 
Dornicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: fredy.gonzalez@franpan.com 
Telefono 300-5700 
Fax. 236-0442 

Gerente General Franquicia Taco Bell: Inid6 labores en Franquicias Panarnefias en el ana 2003, realiz6 
estudios de Licenciatura en Administraci6n de Negocios con Enfasis en Mercadeo, Post Grado en Alta 
Gerencia y Maestria en Direccton Empresarial en la Universidad Latina de Panama. Trabajo 10 aries como 
Sub Gerente de Restaurante y Coordinador de Recursos Humanos en McDonald's Panama. 

Loretta Veronica Fadul Arango 
Nacionalidad: Panameiia 
Fecha de nacimiento: 27 de Septiernbre de 1975 

Domicilio comercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: loretta.fadul@franpan.com 
Telefono: 300-5700 
Fax: 236-0442 
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Gerente General franquicia Dairy Queen: Universidad Santa Maria La Antigua, Licenciatura en 
Mercadotecnia; estudios secundarios Colegio Maria Inmaculada, Inicia labores en Franquicias 
Panarnerias, S.A en el ario 1999 ha ocupado importantes cargos en el area de mercadeo dentro 
de la empresa, taies como Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercadeo, etc, para las marcas Dairy 
Queen, KFC, Pizza Hut, Desde 2008 ocupa la posici6n de Gerente General de la franquicia Dairy 
Queen a ntvel nacional. 

Fernando Elias Arrocha Vergara 
Nacionalidad: Panamelia. 
Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1969. 
Domicilio Cornercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469. 
e-mail fernando.arrocha@lranpan.com 
Telafono: 300-5700 
Fax 236-0442 

Gerente de Proyectos & Desarrollo: Estudios secundarios en el Instituto Jose Dolores Moscote, 
Tecnico en Dibujo Arquitect6nico en la Facultad de Arquitectura de La Universidad de Panama. 
titulo de Arquitecto en Columbus University. Desde el ario 2004 es profesor de las catsdras 
nocturnas de Dibujo Automatizado y Presentaciones Virtuaies en la U.T.P, mas de 20 alios de 
experiencia en diserio y manejo de proyecto de construcci6n, ocupa desde el ano 2005 la Gerencia 
de Proyectos y Desarrollo de Franquicias Panarnerias SA 

C, Asesores Legales: 

Las siguientes firmas de abogados fungen como asesores legales ex1ernos dei Ernisor: 

Grimaldo & Tejeira EI nombre del contacto principai es el Lic. Rodrigo Grimaldo Carles 
Domicilio Comercial Edificio GRIMPA, Calle Juan Bautista, EI Cangrejo, Panama 
Apartado Postal 871666, Zona 7, Panama 
Correo Electr6nico 
Teletono 269-5554 
Fax 269-5595 

Lic. Mario Molino Garcia 
Domicilio Comercial Edificio J.J. Vallanno, primer piso, oticina 1-A, Ave. Justo Arosemena 
Apartado Postal n/d 
Correo Electr6nico n:i~,l!r~(l~~@!:;l!':D.!i[l.'~Qr:" 
Teletono 227-4742 
Fax 227-5742 

Lic. Elvis Alberto Polo 
Domicilio Comercial Calle 42 Bella Vista, Casa 5103. planta baja, local B. 
Apartado Postal 0815-00393 
Correo Electr6nico 
Telefono 225-2023 
Fax 225-2022 

Sucre Arias, & Reyes EI nornbre del contacto principal es el Lic. Publio Munoz 
Domicilio Comercial Edlticio Sucre, Arias & Reyes, Via Ricardo Arango, Calle 61 Obarrio, 
Apartado Postal 0816-01832 
Correo Electr6nico 
Tetefono 204-7900 
Fax 204-1168 
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MPIiclo Alba y Asociados 
Contacto EI nombre del contacto principal es el Lic. Raul R. Aparicio A 
Dornicilio Comercial Ave. Ricardo J. Alfaro, Edificio Sun Tower, 2do. Piso 
Apartado Postal 0819~03724 

Correo Electronico 
Teiefono 279-1432, 279~1430 
Fax 279-1492 

D. Auditores: 

Los auditores externos del Emisor es la firma PricewaterhouseCoopers ("PwC") con domicilio en la 
Avenida Samuel Lewis y Calle 55E, Apartado 0819~05710, Ciudad de Panama, Republica de 
Panama; Teletono 206-9200 y Fax: 264~5627; son los auoitores independientes del Emisor. La 
persona contacto en PWC es el Lic. Francisco Barrios, con correo electrontco 

.... , .:'C'; Le,:: ",,cj:L: ,'v, ::.L:L:'.J Y el socio a cargo de nuestra cuenta es el Lic. Victor Delgado, con 
correo electr6nico 

EI Emisor mantiene en su estructura orqaruzacionai un equipo de Auditoria Interna, contorrnado por 
un Jefe de Auditoria interna y cuatro auditores internes. EI Jefe de AUditoria Interna del Emisor es 
el Licenciado Martin Perez Guevara, con Iicencia de CPA No. 5823 

Domicilio Comercial: Urb, Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 
Apartado Postal: 0816~00469. 

e-mail 
Telefono: 300~5700 

Fax 236~0442 

E. Compensaci6n 
Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben cornpensacion alquna, r-i en efectivo ru en 
especie, de parte del Emisor, ni este ies reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de 
dietas por la asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva. 

F. Practicas de la Junta Directiva 
EI Pacto Social del Emisor no contempla un tarmino especjfico de curacon en sus cargos para los 
directores y dignatarios. Los actuales rruernbros de la Junta Directiva fueron ratificados y se 
mantienen a la fecha en sus mismos carqos, sequn consta en acta de eleccion de Junta Directiva 
debidamente inscrita en el Registro Publico desde el 2 de diciembre de 2009, en la Ficha 39496, 
Documento 1687614 

Ei Emrsor no ha suscrito contratos que ccnneran benefic.os a uno 0 mas Directores rnientras 
permanezcan en el cargo 0 en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta uirecnva 
del Emisor no cuenta con comites de auditoria. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes 
de auditoria, los controles internos, y el cumplrmrento can las directrices que guian los aspectos 
financieros, operatives y administrativos de la gestion del Emisor. 

G. Empleados: 

AI 31 de diciernbre de 2011 el Emisor contaba con 2,297 empleados permanentes. A continuacion
 
presentamos cuadro con la cantidad de empleados desde el afio 2003:
 

-

2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 

Empleados 2,696 2,350 2,297 2,130 2,013 1,687 1,604 1,340 1,249 

14
 



FORkflJLA RIO IN-A 

IV. Propiedad Accionaria 

EI Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentol, S.A. 

I 
I 

Directores, Dignatarios, 
Eiecutivos y Administradores 

I Otros Empleados 

Cantidad de
 
Acciones
 
Emitidas
 

600 

Totales 600t ­

% Respecto al 
Total de 
Acciones 

Emitidas y en 
Circulaci6n 

100% 
-

100%I 

Nurnero de 
' Accionistas 

% del Total de 
Acciones 

(Valor) 

1 US$3,000,000 
- - I 

US$3,000,0001 

Durante los ultirnos Ires (3) arios no se ha producido ninqun carnbio de control de la propiedad 
efectiva del capital accionario del Emisor. 

Ala Fecha de Oferta, no exislia ninqun arreglo 0 acuerdo que pudiera resultar en un cambio de 
conlrol de la propiedad efectiva del capilal accionario del Emisor 

Todos los propietarios efectivos del capilal accionario del Emisor tienen igual derecho de veto. 

V. Accionistas Principales 

A. Identidad y NiJmero de Acciones 

La identidad de los propielarios efectivos y nurnero de acciones del Emisor se presenla a 
conlinuaci6n: 

Accionisla Nurnero de Acciones % 
Hentol, SA 600 100% 
Tolal 600 1000/,,--

Hentol, SA es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulaci6n del Ernisor. 

B. Presentaci6n Tabular de la Composici6n Accionaria 

La composici6n accionaria del Ernlsor es la siguiente: 

Gruoo de Acciones 
Numero de 
Acciones 

% del Nurnero 
de Acciones 

Nurnero de 
Accionistas 

1 - 124,999 
125,000 - 249,999 
250,000 - 374,999 

rJ75,000 - 500,000 
Totales 

600 100% 1 

600 100% 1 

VI. Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones 
Los audilores externos del Emisor y los asesores legales independienles no lienen relaci6n 
accionaria, ni han side ni son empleados del Emisor 0 alguno de los participantes (Corredor de 
Valores, Agente de Pago, Regislro y Transferencia, Asesor Financiero 0 de los Asesores 
Legales). 
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VII. TRATAMIENTO FISCAL 

A. Ganancias Provenientes de la Enajenaci6n de Bonos 

De conformidad can el Articulo 269( 1) del Decreta Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y can 10 
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se considararan gravables las ganancias, ni deducibles las 
perdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la 
renta, del impuesto de dividendos, nl del Impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos 
esten registradas en la Cornision Nacional de Valores de Panama y dicha enejenacion se de a 
traves de una balsa de valores u otro mercado organizado. 

SI los Bonos no son enajenados a traves de una balsa de valores u otro mercado organizado, de 
conformldad can la Ley Nurnero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor estara sujeto al 
impuesto sabre la renta en Panama sobre las gananclas de capital realizadas en efectlvo sobre la 
venta de las acetones, calculado a una tasa fija de diez par ciento (10%). (Ii) el comprador estara 
obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco par ciento (5%) del valor total de la 
enejenacion, como un adelanto respecto del irnpuesto sabre la renta sabre las ganancias de capital 
pagadero par el vendedor, y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la 
cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencion, (iii) el vendedor 
tondra 10 opci6n de considerar la cantidad retenida par el comprador como pago total del impuesto 
sabre la renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida par el comprador fuere 
mayor que la cantidad del impuesto sabre la renta respecto de ganancias de capital pagadero par 
el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar la cantidad en exceso como un credito fiscal. 

B. Intereses Generados por los Bonos 
De conformidad can el Articulo 270 del Decreta Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 los intereses que 
se paguen sobre valores registrados en la Comision Nacional de Valores, estaran exentos del 
Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los rnisrnos sean inicialmente colocados a traves de 
una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran colocados a 
traves de la Boisa de Valores de Panama, SA, los tenedores de los mismos gozaran de este 
beneficia fiscal. La compra de valores reglstrados en la Comlsi6n Nacional de Valores par 
suscriptores no concluye el proceso de colocaci6n de dichos valores y, par 10 tanto, la exenci6n 
fiscal contemplada en el parrato anterior no se vera afectada par dicha compra, y las personas que 
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a traves de una balsa de valores u 
otro mercado organlzado gozaran de los mencionados beneficios fiscales. 

SI los Bonos no fuesen inlclalmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se 
paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sabre la renta del cinco por ciento 
(5%) el cual sera retenido en ia fuente par el Emisor. Esta Secci6n es un resumen de disposiciones 
legales vlgentes y se incluye con caracter meramente informativo. 

VIII. Estructura de Capitalizaci6n 

A continuacion se presenta una breve descrlpci6n de los valores emitidos y en circulacion del 
Emlsor: 

1. Acciones y titulos de participaci6n 
Cantldad de valores I :::-l. . .. I 

Tipo de valor y clase emitidos y en Listado bursatil +caPltallzac~on deI ! 
1-- r C-"ir,.C,.ul"'a"'c.i,o"'n'---_+_ merca o_----J 

Acciones com_u._n_e_s_--l 6_00 I NA NA ~ 
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2 ntulos de Oeuda 

Tipo de Valor y 
Clase 

Vencimiento 

Bonos 
Corporativos 

Serie A 
Serle B 

I 

I 
Marzo 12, 2017 
Marzo 12, 2020 

Bonos 
Corporativos 

Serie A I Nov. 29, 2017 
Serie B Julio 3, 2018 
Serie C Sep. 10, 2020 

I Monto Emltido y 
Monto Ernitido en Clrculacion 

I 31-12-13 

US$4,642,857 
US$7,000,000 

US$10,000,000 
US$7,000,000 

Listado Bursatil 

Boisa de Valores 
de Panama 

_ J 

I
 
US$15,000,000 US$12,000,000 Boisa de Valores 
US$10,000,000 US$1,900,000 de Panama 
US$8,000,000 US$7,714,285 

Valores
 
Comerciales
 
Negociables
 

(VCN's)
 
Serie B
 US$1,596,000 Boisa de Valores 
Serie C 

Julio 3, 2014 US$2,000,000 
Nov. 29, 2014 US$1,500,000 US$1,500,000 de Panama 

\ 

III PARTE 

ESTADOS FINANCIEROS 

Se adjunta al presente Informe de Actualizaci6n Anual (IN-A), los estados tlnancieros de 
Franquicias Panarnenas, S. A., para el ano fiscal terrnmado el 31 de diciembre de 2013. Los 
estados financieros para los arios fiscales 2013 y 2012 fueron auditaoos por la firma 
PricewaferhouseCoopers. 

IV PARTE 

GOBIERNO CORPORATIVO 

EI Ernisor no ha establecido una politica de gobierno corporative 

De conformidad con las gulas y principios dictados mediante acuerdo No. 12 de 11 de noviernbre 
de 2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno 
corporative de las sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentaci6n 
que se incluye a continuaci6n, sin perjuicio de las expllcaciones adlcionales que se estlmen 
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necesarias a canvenientes. En casa de que la sociedad regislrada se encuenlre sujeta a otros 
regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto. 

Contenido minimo 
~~~-;--

I. Indique si se han adoptado a 10 interno de la organizacion reglas 0 procedimientos de buen 
gobiemo corporativo'' En caso afinnativo, si son basadas en alguna reglamentacion espeeifica 

AI prescnte no se ha adoptado una reglamentacion espccifica de procedimientos 0 reg las de buen 
gobierno corporativo, no obstante S1 existen politicas escritas y practicas al respecto. 

2. lndique si estas reglas 0 procedimientos contemplan los siguientes temas: 
a.	 Supervision de las actividades de la organizaci6n pOT Ia Junta 

Directiva. ~ 

Esencialmente se reaiiza a traves de las rccornendaciones 0 directrices que se derivan de las 
reuniones de Junta Directiva. relacionadas con los temas especfficos que se traten en cada reunion 

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

1\0 existe actualmente una reglamentacion cspecifica al respecto 

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente	 a la 
administracion. 

Las posiciones vacantes en la Directiva son normalmente somctidas a Ja aprobacion de la Junta 
General de Accionistas • 

d. La fortnulacion de reg[as que eviten dentro de la organizacion e! control de poder en un grupo 
reducido de empleados 0 directives. 

I No existen reglas especificas al respccro, sin embargo, a traves de la Junta Directiva se adoptan 
las directrices de buena adrninistracion que debe ejecutar la adrninistraciou 0 personal 
ejecutivo de la sociedad 

e.	 Constiurcion de Cornisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administraci6n de 
Riesgos, de Auditoria. 

Solarnente las que incidentalmente 0 de tiempo en tiempo designe la Junta Directiva, en el 
presente no existen comites pennanentes que reporten a dicha j unta direetiva. 

f.	 La celebraci6n de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de aetas que 
rcflejen la (UII1(1 de decisioncs, 

En temas cspectflcos que 10 requieran y por instruccioues de la Junta Directiva se celebrau 
f-_+_reuniones de trabajo. 

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

Todo director o dignatario pucde solicitar 0 recabar libremente cualquier informacion que sea 
de su intcres 

3.	 lndique si sc ha adoptado un Codigo de Etica. En casu afirmarivo, senale su metoda de 
divulgaci6n a quienes va dirigido. 

Al presente no se ha adoptado un C6digo de Etica en Ia empresa. sin embargo, existe una 
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declaraci 

r- ~._-

Indique 
rcfacion 
Politicas 

4. 

No exist 
terceros, 

on de valores y principios. _I 
Junta Directiva 

si las reglas de gobierno corporative establecen rani-metros a ia Junta Directiva en
 
con los siguientes aspectos:
 
de informacion y comunicacion de la ernpresa para con sus accionisras y tereeros.
 

I 
en al presente polfticas especfficas de informacion 0 comunicacion para con accionistas 0 

solamenre las que puntualmente sean solicitadas a la adrninistracion 0 a la Junta 
Directiva. 

b. Confli ctos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de 
decisiones. 

I
 Noexisten a la fecha parametres formalmcnte establccidos al respecto.~~_~.
 

c.	 Politicas y procedirnientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destituci6n de los 
principales ejecutivos de la ernpresa. 

Esta facultad la ejerce la administracion de la empresa (Gcrente General), es discrecional de la 
administracion el consultar 0 solicitar apoyo a cualquier Director 0 a la Junta Directiva. 

d. Sisten ias de evaluaci6n de desernpeno de los ejecutivos claves. 

Si existe n. se realizan una vez al afio y son cornunicados a la Junta Directiva por la
 
_-...)...."\dministracion de [a empresa
 

e. Contr01 razonable del riesgo. 

I Norrnalrnente son presentados par la adminisrracion a la consideracion y evaluacion'de la Junta 
Directiva en sus sesiones penodicas 

I f Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion financiera de 1a 

I empresaI---+ Son presentados en todas las seslones ordmarias de fa Junta Dlrectlva 
g. Proteccion de los acuvos, preveucion y deteccion de fraudes y otras irregularidades. 

I 
Si cxisten	 c_-c_~--;-~--;--;-._-;--c--c------I1-il--;h-.-AC-d';-e~'cuadarepresentacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios. 

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas 
publicas de otros valores, se suministrnra solo cuando sea de importancia para el publico 
inversionista a juicio del emisor). 

N 0 aP'Cli':'ca'----c-__~--_c_~.-~~c_-~~.-~---~-~_c__~
 
-~l i). Mecanismos de control interne del manejo de la sociedad y su supervision periodica.--­

5. 
la Junta Directiva para exigir 0 

consecucion de intereses personates. 

tradicionalmente 

6. 

Se realizan reunioncs trimestrales de Junta Directiva 

lndique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de 
acepiar pagos U otras ventajas extraordinarias, ni para perscguir la 

No existen una reglamentacion especifica al respecto, salvo el comportamiento etico que 
mantienen a los miembros de la Junta Directiva de la ernpresa 
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FORMULARJO IN-A 

Nueve (9) 
b. Numero de Dircctores Independientes de 1a Administracion
 

Cinco (5)
 

c. Numero de Directores lndcpendientes de los Accionistas
 
Uno (1)
 

Accionistas 
Proven las reglas de gobiemo corporative rnecanismos para asegurar el goce de los derechos de 
los accionistas, tales como: 

Acceso a informacion rcferente a criterios de gobierno corporative y su observancia. 
- ­

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para 
ofertas publicas de OITOS valores. so suminisrrara solo cuando sea de importancia para el 
publico inversionista a juicic del emisor). 

-
No aplica ----J

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de audirores cxtcrnos. 
(Esta informacion debe sumiuistrarse en todo caso de ofenas publicas de acetones. Para 
ofenas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de irnportancia para el 
publico inversionista a juicio del emisor). 

Los accionistas pueden solicitar cualquier informacion sabre ei criteria de seleccion de los 
auditores externos que ttrestan servicio a 1aempresa. 

c.	 Ejercicio de su derecho a voto en reunioncs de accionistas, de conforrnidad con 131 Pacta Social 
ylo estarutos de la sociedad. 
(Esta informacion debe surninistrnrse en todo caso de ofenas publicas de acciones. Para 
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sca de importa~cia para el 
publico inversionista ajuicio del cmisor). 

Este derecho es plenamente ejercido par todos los accrorustas en la asarnblea de acciomstas 
I que se celebra anuahnente.	 . 

iticceso a informacion refcrcnte a rernuneracion de los rniembros de Ia Junta Directiva. ~ 
I (Esta informacion debe suministrarse en tada caso de oferras pebllcas de acciones. Para 

ofenas publicas de otras valores. se surninistrara solo l...uando sea de importancia para el 
publico inversionista a juicio del emisor). 

En casu de que sea solicitada se suministra, los rnicmbros de la Junta Directiva solamente rcciben 
page de diems par asistencia a las reuniones de dicha junta. 

e. Acceso a informacion referente a rernuneracion de los Ejecutivos Clave. 
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofenas publicas de acciones. Para 
orertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el 
publico inversionista a juicio del emisor). 

En casa de requerirlo el accionista esta informacion es suministrada 
f.	 Conocimiento de los esquemas de remuncracion accionaria y otros bencflcios ofrecidos a los 

empleados de la sociedad. 
(Esta informacion debe surninistrarsc en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para 
ofenas publicas de otras valores, Se surninistrara solo cuando sea de importancia para el 
publico inversionista ajuicio del ernisor]. 

o ap 1ica 

Comites~ Preven las reglas de gobierno corporativo 1a conformaci6n de comites de apoyo talesCo;;;;;: ] 
a. Comite de Auditoria; a su denominacion equivalente C~ 

.~ 

~ a. 

I 

'¥J"IJ\ 
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FORMULA RIO IN-A 

r 

9. 

10. 

~ 

10\ Ernisor no ha adoptado reglas de gobiemo corporative, sm embargo si esta previsto la 
conformacion de un Cornite de Audiroria pr6ximamente 
b. Cornite de Cumplimiento y Adrninistracion de Ricsgos; 0 su denominaci6n equivalcnte 

Al presenic no se ha previsto 
c.	 Comito de Evaluacion y Postulacion de directores independientcs y ejecurivos clave; 0 su 

denominaci6n equivalente 

No existe 
d.	 OLTOS: ------­

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior. se encuentran constiruidos dichos Comites para el .periodo cubicrto par este reporte? 
a.	 Comite de Auditona 

No esta constituido 
b. Comite de Curnplimiento y Administracion de Riesgos. 
No aplica 
c. Comito de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave. 

No aplica 
Conformaci6n de los Comites 

Indique como esran conformados los Comites de: 
a. No existen en la actualidad comites conformados 
b.	 Curnplimiento y Adrninistracion de Riesgos 

No aplica 
c.	 Evaluacion y Postulacion de dircctores independientes y ejecutivos clave. 

No aplica 

v 

ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES 0 FIADORES 

Se adjunta al presente Informe de Actualizaci6n Anual (IN-A), los estados financieros de 
Franquicias Panamelias, S. A. para el ano fiscal terrninado el 31 de diciernbre de 2013 y 2012. Los 
estados financieros fueron auditados por la firma PricewaterhouseCoopers. 

VI PARTE 
DIVULGACION 

EI medio de divulgaci6n por el cual el Emisor divulqara ellnforme de Actualizaci6n Anual, sera 
mediante el envio directo a los inversionistas registrados, asi como a cualquier otro interesado que 
10 solicitare, este envio se hara a partir del 31 de marzo de 2014. 

Representante legal 

,._,.~'
 
,,;::,.:~.:".~/~
..'<:" /. 

David E. r z L. 
Vicepresidente y Representante Legal 
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BG Trust, 
Inc.tfBGT 

28 de marzo de 2014 

Senores 
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES 
Ciudad.­

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

Estirnados senores: 

En nuestra condici6n de Fiduciario del Fideicomiso de Garantla de la Serie A de la 
emisi6n de bonos por US$17,000,000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS. 
S.A., por este medio certificamos que al 31 de diciembre de 2013, los bienes que 
constituian el patrimonio fideicomitido eran los siguientes: 

1.	 Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$10,OOO,OOO.OO sobre ciertas 
fincas propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, SA (Garante Hipotecafio), sequn se 
detalla en la Escritura Publica No.6.274 del15 de marzo de 2010, adicionada par 
la Escritura Publica No 8962 de 19 de abril de 2010, inscrita a la Ficha 477548, 
Documento 1761250 de la Secci6n de Hipotecas del Registro Publico, y sus 
posteriores modificaciones. 

2.	 Endoso de las p61izas de segura de las fincas hipotecadas. 

Sin otro particular nos despedimos, quedando a su disposici6n para atender cualquier 
consults sobre este particular. 

Atentamente, 

BG Trust, Inc. - Fiduciario 

\	 i--;:' j '	 , , ,-.~	 )., ,,~I":' -7 .;Gl.- ~ ! 
. i\.... ~ .	 <>... .s.> i..-A../JV/\...--"!J \ 

u 
Ana Cecilia de Cole	 Valerie Voloj 
Vicepresidente Asistente	 Gerente 

: ~ ­



~ MMG TRUST (PANAMA)
 
A MEMBER Of THE MORGAN & rv\ORGAN GROUP 

CERTIFICACION 

FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A.
 
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
 

US$50,OOO,OOO.OO
 

MMG TRUST S.A., en su condicion de agente fiduciario del Fidelcomiso de Carantia constituido 

par FRANQUICIA5 PANAMENAS, S.A. (en adelante la "Ernisora") para garantizar c' 

cumplirnienro de las obligaciones dt' (~sta: derivadas de la ofcrta publica de los bonos corporativos 

rotativos de hasta Cincuenta Millones de Dolares con 00/100 \US$ 50.000,000.00), cuyo registro y 

oferta publica ha sido autorizada poria Superintondencia del Mercado de Valores. mediante 

Resolucion SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012; por este media certifica que al treinta y uno 

(31) de diciembre de 20]3 el saldo a capital de los Bonos Serie A, Bye emitidos y en circulaci6n, 

garanti7ados pDr el lideicorniso de Carant:a, asciende a Vcintiun Milloncs Seiscientos Catorcc Mil 

Doscientos Ochenra v Cinco Dolarcs con 71/100 (US$21,614,285.71) (en adclante los "Bonus 

Carantizados") y q"-.lC los bienes del fideicoru.so son los siguicnres: 

1.	 Primera Hipoteca y Anticresis a favor del Fidcicorniso de Caranna sobre Ull total de 

vcintidos (22) fincas de propiedad de lnmobiliaria HentolwoL S,A., segun cons-a inset-ito 

en la Sr-ccion de Hipoteca del Registro Publico, mediante Escritura Publica No. 30,164 de S 

de diciembre cle 2012, adicionada mediante Esct-tu ra Publica No. 31,902 de 21 de diciembre 

de 2012, inscritas el 26 de diciembrc de 2012 a Richa 559952 y Documeuto ?304891, en la 

Seccion de Hipoteca del Registro Publico de Panama y Escritura Publica nurnero 1160 de] 

16 de cnero de 2013: inscrita el15 de mayo de 2013, ala ficl-a nurnero 611768 y Documento 

nurnero 2386034, Sigla S.A., mediante la CUjJ] consta el convenio de fusion entre las 

gClrantes hipotecarias iniciales. sobrevviendo 1.1 sociedad Tnmobiliaria Hentolwol. S.A. 

La sumatoria del valor de ruercado de las fincas dadas en hipoteca cumple con 1J. cobertura 

minima de ciento veint icinco por cienro (125%) del saldo a capital de los Bonos 

Carantizados emitidos y en circulaciou, establecicta en 121 Prospecto Informative. 

2.	 La cesion de las indemnizaciones provenientes de las polizas No. 3.29620 de Assicurazioni 

Cenerali S.p.A. (Cenerali). 

J. Brenes del r.deicomiso ronsi srentes en dinero en efectivo por el mouto clc [viii Dolares COli 

DOll 00 (U551,000.00). 

/i
! i c, 

La oreSl"'ntc ccrtificacion ha/~idl' emitica en Ia ciudad de Panama, Republica de Panama. d dia 20
 

de ~n2[() de 20141. l , t
 

MMC mvi{~:," ""Un""",,,,,,, //)~,/?/<,'~ 
>-.J 3;}tJ \~\/~u--~ ~-, 

Nestor Broce	 .' Marielcna (,y.r 12'1 Maritano 

Flrrn'l Autorlizada	 <. ._ Firma'Autorizada MMGTRUST(PANAMA),S.A. 
'i""	 . 'I / ;':11'1(,(;, 



REPUBLICA DE PANAMA 
PAPELNOTARIAL 

NOTARIA SEGUNDA DEL CIRCUITO DE PANAMA 

DECLARACION NOTARIAL JURADA 

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

Circuito notarial del mismo a los veintiocho (28) dias del mes de febrero de dos mil catorce 

(2014) ante ml, Lie TANIA SUSANA CHEN GUILLEN, Notaria Publica Segunda del 

Circuito notarial de Panama. portadora de la cedula de identidad personal nurnero cuatro 

doscientos cuarenta y cuatro-seiscientos cincuenta y tres (4-244-653), comparecieror 

personalrnente las siguientes personas a quienes conozco EDWARD JOSHUJl 

HENRIQUEZ LEVY, varon, panamerio, mayor de ectad, oasado, con cedula tres-treinta 

cuatro-doscientos ochenta y siete (3-34-287), JOSHUA JAY HENRIQUEZ LEONARD 

varon, panarneno, mayor de ectad, casado, vecino de esta ciudad, con cedvla acho 

trescientos noventa-doscientos (8-390-200), LIZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD 

mujer, panameria, mayor de edad, casada, vecina de esta ciudad, can cedula ocho 

doscientos treinta-mil ciento setenta y uno (8-230-1171), y HORACIO MORENO JUAREZ 

var6n, panamerio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, can cedula ocho- cient 

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

Presfdente, Tesorera, Gerente General y Gerente Financiero. respectivamente dJ 

FRANQUICIAS PANAMENA, S,A., sociedad debidarnente inscrita a la ficha tremta y nuev 

mil cuatrocientos noventa y seis (39496), rolla dos mil ooscentos catorce (2214), image 

ciento diecisiete (117), de la Secci6n de Mlcropeliculas (Mercantil) del Registro Publicc 

tadas can residencia en Urbanizaci6n Industrial, calle Harry Eno, Bethania, Distrito d 

Panama, persona a quien conazca y a fin de dar cumplimiento a las disposicione 

contenidas en el Acuerdo siete echo- cera des (78-02) de catorce (14) de octubre de do 

mil des (2002), de la Comisi6n Nacional de Valores de la Republica de Panama, par est 

media dejan constancia bajo la gravedad del juramenta y can anuencia a 10 que seriala 

Articulo 385 del C6digo Penal que versa sabre el falso testimonio, manifesto 10 siguient 

PRIMERO: Declaramos bajo la gravedad del jurarnento que: -------------------------------------­

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

a Franquicias Panamefias, S. A, correspondiente al perioda fiscal finalizado el treinta y un 

(31) de diciembre del ario dos mil trece (2013).--------------------------------------------------------­



b Que a sus juicros, los Estados financieros no contienen informaciones 0 declaraciones 

falsas sobre hechos de importancia ni omiten informaci6n sobre hechos de importancia que 

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

(1999) y sus reglamentos, 0 que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas 

en dicho informe no sean tendencicsas 0 enqanosas a la luz de las circunstancias en las 

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

c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informaci6n financiera 

incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condici6n y 

los resultados de las operaciones de Franquicias Panamenas, S.A, para el periodo 

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

diciembre de dos mil trece (2013).···············································......••............•.....••• 

d. Que los firmantes.---------------------------------------------------------------------------------------------­

d.1 -Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles intern os en la 

empresa.-------------------------------------~~------~~~~--------------------~~------------------------------------­

c.z- Han disenado los mecarusmos de control mterno que garantlcen que toda la 

mforrnacion de importancia sobre Franquic\as Panamerias, S.A., sean hechas de su 

conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido 

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

d.3 - Han evaluado la efectividad de los controles internos de Franquicias Panarnerias, 

S.A., dentro de los noventa (90) dlas previos a la emisi6n de los Estados Financleros.-------­

dA - Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de 

los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.------------------­

e - Que cada uno de los firmantes ha revelado a los aucltores de Franquicias Panamefias 

S.A., losi9uiente:---------------------------~---------------------------------------------------------------------­

e 1- Modas las deficiencies significativas que surjan en el marco del diseno y operaci6n de 

los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de Franquicias 

Panamerias, S.A., para registrar, procesar y reportar informaci6n fmanc.era, e indicado a 

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

e.2- Cualquier fraude, de importancia 0 no, que involucre a la adrnirustracion u otros 

empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controJes internos de 

http:2013).�����������������������������������������������......��............�


REPUBLICA DE PANAMA 
PAPEL NOTARIAL 
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NOTARIA SEGUNDA DEL CIRCUITO DE PANAMA 

LEONAR[ 

I Franquicias Panamefias. S A -------------------------------------------------------------------- , __ 

f - Que cad a uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia 0 no de 

cambios erqnttcatlvos en los controles internos de Franquicias Panarnerias. SA.. d 
cualasquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles co~ 
posterioridad a la fecha de SU evaluaci6n, incluyendo la formulaci6n de acclone~ 

, 
correctivas con respecto a deficiencias 0 debilidades de importancia dentro de la empresa. 

Esta declaracion [a hacemos para ser presentada ante la Cornision Nacional de valores>­

En fe de 10 arriba expuesto esto firmamos este cocurnento en la ciudad de Panama 

Republica de Panama a los veintiocho (28) dias del mes de febrero de! aria dos mil catore 

(2014),-------------- -------------------------------------------------------------------------------------------------

Lefda como Ie fue la misma a los cornparecientes. a quienes conozco, la encontraro 

conforme, le imparti6 su aprobacion y la firma por ante mila Notarta que doy fe. -----------~--

LOS DECLARANTES 

- ( ' 
. \ /
 

- . ~A".
~UA HENRIQUEZ LEVY
EDWARD JOS 

HOR 10 MbRENO\UA Z,~~~"""o,,'" i~ \ 

-L 
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Tnforme de los Auditurcs Tndependientes 

A la Junta de Directores y Accionista de 
Franquieias Panamenas. S. A. 

Hemos auditado los cstados financicros que se acornpanan de Franquicias Pauamenas, S. A. (la 
"Compafita"), que comprenden el balance general al 31 dc dicicmbre de 2013 Y los estados de 
resultados, de eambios en cl patrimonio del accionisia y de llujos de efectivo por el afio 
terminado en esa fccha. y un resumen de las poluicas de contabilidad mas significativas y otra 
informacion explicative. 

Responsabilidad de la Administracinn por los Estados Financieros 

L.a Administracion de la Compania es responsable por la preparacion y presentacion razonable 
de estes estados financieros de acuerdo con las Normas lnternacionales de Informacion 
Financiera. y por cl control interne que la Administracion determine sea necesario para pcnnitir 
la prcparacion de estados financieros libres de errores significativos, ya sea debido a fraude 0 

error. 

Responsabilidad del Auditor 

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobrc cstos estados financieros basados 
en nucstra auditoria. Efcctuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de 
Auditoria. Esas Normas rcquicrcn que curnplamos con requerimientos eiicos y que 
planifiqucmos y cjccutcmos la auditoria para obtencr 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 y rcvelaciones en los cstados financicros. Los proccdimicntos scicccionados dependen 
del juicio del auditor. incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores significativos ell los 
cstados financieros, ya sea debido a fraude 0 error. Al realizar estas evaluacioncs de riesgo el 
auditor considera el control interne relevante para la preparacion y presentacion razonable por 
parte de la entidad de los estados financieros, con el objcto de diseiiar los procedimicntos de 
auditoria que son apropiados de acuerdo a las circunstancias, pero no con cl proposito de 
cxprcsar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria incluyc 
tambien, evaluar 10 apropiado de las politicas de eontabilidad utilizadas y la razonabilidad de las 
estimaciones de contabilidad cfectuadas por la Administracion. asi como evaluar la presentacion 
de conjunto de los estados financicros, 

Fwe Panama, Priceu.aterhousec'oopers, S.A., Ave. Samuel Lewis y GIlle 55-£, Apartado 0819-05710
 
Panama, Republica de Panama, T: (507) 206-9200, F: (507) 264-5627, www.pwc.com/interamericas
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A la Junta de Directores y Accionista de 
Franquicias Panamenas, S. A. 
Pagina 2 

Consideramos que la evidcncia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
proporcionar una base para nuestra opini6n de auditoria. 

Opinion 

En nuestra opini6n, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos 
importantcs, Ia situaci6n financiera de la Compafiia a1 31 de diciembrc de 2013, y su desemperio 
financiero y sus flujos de efectivo por el afio tcrminado en esa fecha. de conformidad con las 
Nonnas Intemacionales de Informacion Financiera. 

'Pn'CWf~~~ 
31 de marzo de 2014 
Panama, Republica de Panama 



Franquicias Panarnenas, S. A. 

Balance General 
31 de diciembre de 2013 

Activos 
Actives circulantes 

Erectlvo 
Cuentas par cobrar. neto (Nota 4) 
Inventarios (Nota 5) 
Irnpuesto sabre 1a rcnta pagado por anticipado 
Cuentas por cobrar - compafiias relacionadas (Nota 13) 
Gastos pagados por anticipado 

Total de activos circulantes 

Activos no circulantes 
Propiedades, planta, eguipos y mejoras a la propiedad 

arrendada, neto (Nota 7)
 
Franquicias, neto (Nota 8)
 
Inversion en asociada (Nota 6)
 
Otros actives
 

Total de activos no circulantes 

Total de activos 

Pasivos y Patrimonio del Accionista 
Pasivos circulantes 

Porcion corriente de prestamos bancarios (Nota 9) 
Porcion corriente de bonos par pagar (Nota II) 
Porcion corriente de arrendarnientos financieros (Nota 10) 
Valores cornerciales negociables por pagar (Nota 12) 
Cuentas par pagar - proveedares 
Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados 
Cuentas par pagar - compafifas relacionadas (Nota 13) 

Total de pasivos circulantes 

Pasivos no circulantcs 
Presternos bancarios a largo plaza (Nota 9) 
Bonos par pagar a largo plaza (Nota 11) 
Arrendarnientos fiuancieros a largo plazo (Nota 10) 
Provisi6n para prima de antiguedad 

Total de pasivos uo circulantes 

Total de pasivos 

Compromisos y contingencias (Nota 14) 

Patrimonio del accionista 
Capital en acciones: 600 acciones comunes, emitidas y 

en circulacion, sin valor nominal
 
Acciones en tesorerta, al costo
 
Impuesto complementario
 
Utilidades no distribuidas
 

Total de patrirnonio del accionista 

Total de pasivos y patrimonio del accionista 

2013 2012 

B/. 1,940.525 S/. 2,762,067 
1.146.874 1.200,660 
8,394,670 6,130,158 

327.435 734,203 
5,753,561 6,158,846 

588.967 __-=",50~8..3JJJi 
18,152,032 17.494,242 

36,047,398 33,311,489 
1,245.036 1,143,102 
2,374,279 2,068,306 
3,727.689 3.328,759 

43,394.402 39.851,656 

B/. 61,546,434 S/. 5U'tU<J8 

B/. 437.058 Il/. 2,282,600 
5,971,429 4,391,081 

10,631 30,500 
3,094.534 1.460,549 
5.310,129 4,144,560 
1,887,641 2,047,944 
3.198.667 2,826,708 

19.910.089 17.183,942 

1,953,166 5.442,359 
27,015,523 23,492,896 

10,631 
1,386.744 1.289.360 

30.355.4-33 30,235,246 

50.265.522 47.419.188 

5,949,063 5,949,063 
(2,949,063) (2.949,063) 

(20,664) (20.664) 
8,301.576 6,947,374 

11.280,912 9,926,710 

B/. 61.546,434 Bi.. 57345898 

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de estos estados financieros. 

, 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

Estado de Resultados 
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2013 

2013 2012 

Ingresos 
Ventas netas B/.91,151,970 B/. 86,459,381 
Costo de ventas (Nota 13) (33,808,656) (33.146,282) 

Utilidad bruta 57,343,314 53.313,099 

Gastos de ventas, generales y administrativos 
(NotasI3yI5) (53,994,969) (50,782,514) 

Ingresos par alquileres (Nota 13) 142,596 108,096 
Otros ingresos (Nola 13) 254,929 426,247 

(53,597,444) (50.248,1 71) 

Utilidad en operaeiones 3,745,870 3,064,928 

Gasto de intereses (2,041,104) (2,216,978) 
Partieipaei6n en asoeiada (Nota 6) 767,973 159,554 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,972,739 1,007,504 

Impuesto sobre la renta (Nota 16) (398,537) (181,093) 

Utilidad neta 13/ ,1,574.202 B/. 826411 

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de estos estados finaneieros. 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Estado de Cam bios en el Patrimonio del Accionista 
Por el ana terminado el 31 de diciembre de 2013 

Saldo al 1 de cncro de 2013 

Capital en 
Acciones 

13/. 5,949.061 

Acetones 
en 

Tesorerla 

13/. (2,949,(163) 

Impuesto 
Complementario 

13/. 

Utilidades No 
Distribuidas Total 

Utilidad neta 1,574.202 1,574,202 

Transarciones con accionista: 

Dividendos declarados 

Saldo al31 de diciembre de 2013 Bi. 5 949.063 B!. (2949063) B/. (20664) B/. 

(220.000) 

g 301.'76 HI 

1220.000) 

11280,912 

Saldo all de enero de 2012 

Ctilidad neta 

B/. 5,949,063 B/. (2,949.063) B/. (3R,3IR) B/. 6,530,963 

R26,411 

B/. 9.492,645 

826.41 ] 

T'ransacciones con accionista: 

Dividendos declarados 

Impucsto complementario 17.654 

(410,000) (410.000) 

__-,1",7,654 

Saldo al 31 de diciembrc de 2012 HI 5949063 BI (2,949,063) "B""/~~",(2",0",6"6,,,4) BI. 69473'74 B/. =-'L92j2,L,Q 

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de estos estados financieros, 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo 
Por el ana terminado el 31 de diciembre de 2013 

._-------

Flujos de cfectivo por las actividades de operacion 
Utilidad antes del impuesto sobra la renta 
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto 

sobre la renta con el efectivo neto provisto par las 
actividades de operacion: 
Depreciacion y amortizacion 
Amortizacion de franquicias 
Provision para posibles cucntas incobrables 
Participacion en asociada 
Ganancia neta par venta de activos fijos 
Provision para prima de antiguedad neto de pagos 

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
 
Aumento en cuentas por cobrar
 
Disminucion en cuentas par cobrar - compafuas
 

relacionadas 
Aurnento en invenlarios 
(Aumento) disminucion en gastos pagados par 

anticipado 
Aumento en franquicias 
Aumento en otros actives 
Aumento en cuentas por pagar - proveedores 
Anmento (disminucion) en cuentas por pagar­

relacionadas 
(Disminucion) aumento en otras cuentas par pagar y 

pasivos acumulados
 
Impuesto sobre la renta pagado
 
Interescs pagados
 

Efcctivo neto provisto por las actividades 
de operacion 

Flujos de efectivo por las actividades de inversion 
Adquisicion de activos fijos 
Venta de activos fijos 
Inversion en asociada 

Efectivo neto utilizado en las actividades 
de inversion 

2013 

B/. ] ,972,739 

5.414316 
165,718 
75,000 

(267.973) 
(162,299) 

97,384 

(21,214) 

405,142 
(2,264,512) 

(34,737) 
(267,652) 
(398,930) 

3,206,673 

151,959 

(160,303) 

(2.041,104) 

5,870,207 

(8,683,993) 
696,067 
(38.000) 

(8,025.926) 

2012 

B/. 1,007,504 

5,080.441 
145,560 

(159,554) 

116,673 

(414.035) 

18,699.828 
(455,887) 

76,751 
(122,132) 
(189,336) 

1,504,969 

(19,225,077) 

583,838 
(363,932) 

0,661.606) 

4.624.005 

(5,849,242) 
37,252 

(31.083) 

(5,843.073) 
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo - Continuaci6n 
Por el ana terminado el 31 de diciembre de 2013 

2013 2012 

Flujos de efectivo por las actividades de tinanciamiento 
Financiamientos recibidos Bf. 4,200,000 Bf. l7.180,000 
Abono a prestamos bancarios (9,534,735) (29.085,532) 
Producto de la ernision de bonos 9,493,998 14.812.548 
Amortizacion de bonos (4,428,571 ) (1,428,571) 
Valores comerciales negociables 1,633,985 1,460.549 
Arrendamientos financieros 00,500) 08.514) 

Efectivo neto provisto por las actividades 
de financiamiento 1.334.177 2.910,480 

(Disminncion) aumento neto en el efectivo (821.542) 1,691,412 

Efcctivo al inicio del afio 2.762.067 1.070,655 

Efectivo al final del ano Bf. 1.940,525 131. 2.762.067 

Las notas en las paginas 8 a 28 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

1. Organizacion y Operaciones 

Franquicias Panarnefias, S. A. (la "Cornpafiia") esta constituida en Ia Republica de Panama 
desde cl 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operaci6n y manejo de 
cadcnas de eomida rapida, pizza y heladeria. La mayoria de sus opcraciones estan 
localizadas en la ciudad de Panama. La Compafiia es una subsidiaria 100% propicdad de 
Hentol, S. A. 

La oficina principal de la Compafiia estri ubicada en el Distrito de Panama, Corregimiento 
de Bethania, Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno. 

Estos estados finaneieros han sido aprobados para su emisi6n por la Administraci6n de la 
Compafiia el31 de marzo de 2014. 

2. Resnmen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas 

A continuaci6n se presenta un resumen de las politicas de contabilidad mas importantes 
adoptadas por la Compafiia en la presentaei6n de los estados financieros, las cuales han 
sido aplieadas eonsistentemente con el periodo anterior: 

Base de Preparacion 
Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de aeuerdo con las Normas 
Intemaeionales de Informaci6n Financicra (NllF), sobre la base de costo. 

La preparaei6n de los estados Iinancieros de eonformidad con NllF requiere el uso de 
ciertas estimaciones de eontabilidad criticas. Tarnbien requiere que la Administraei6n usc 
su juieio en el proceso de la aplicaci6n de las politicas de eontabilidad de la Cornpania. 
Las areas que involucran juicio 0 estimaciones significativas para los estados finaneieros 
cstan rclacionadas con la estimaei6n de euentas ineobrables y la estimaei6n de la rcserva de 
obsolescencia de inventario. 

(a) Normas nuevas y enmiendas adoptadas por fa Campania 

La NIIF 13, Mediei6n del valor razonable, tiene como objetivo mejorar la 
consistencia y redueir la cornplcjidad al proporeionar una definici6n precisa del 
valor razonable y una sola fuente de medici6n del valor razonable y los requisitos 
de divulgaci6n para su uso en las NIIF"s. Los requisites, que estan en gran medida 
alineados entre las NllF's y los PCGA de Estados Unidos de America, no extienden 
el uso de la contabilidad a valor razonablc, pero proporeionan orientaci6n sobre la 
forma en que debe aplicarse donde su uso ya es requerido 0 permitido por otras 
normas dentro de las NllF's. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

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

Base de Preparacion (Continuaciou) 

(a) Norma" nuevas y enmiendas adoptadas par la CompaiJia (Continuacion) 
La NIIF 12. Revelaciones de participaciones en otras entidades, incluye los 
requcrimicntos de divulgacion para todas [as torrnas de participaciones en otras 
entidades, incluyendo acuerdos conjuntos, asociadas, vehiculos de proposito 
especial y otros vehiculos fuera del balance general. 

(b) Nueva norma emitida. pero no efcctiv« para los estadosfinancieros que inieian ell de 
enero de 2013 y no adoptada anticipadamentc 

NIIF 9. Instrumentos Financieros. Esta norma es el primer paso en el proceso de 
sustituir la N]C 39. "Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medici6n". La NIIF 
9 introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activos y pasivos 
financieros. 

No existen otras NIIFs 0 interpretaciones que aim no sean efectivas que se espcra 
tcngan un impacto material sobre la Compafiia 

Inversion en Asociada 
Las asociadas son todas las cntidades sobre las cuales la Compafiia tiene influencia 
significativa pero no control, gcncralmcnte acompaiiada de una participaci6n entre el 20% 
y 50% de los derechos de voto. Las inversiones en asociadas son contabilizadas usando el 
metodo de contabilidad de participaci6n patrimonial y son inicialmente reconocidas al 
costo. La inversi6n en asociadas de la Compafiia incluye la plusvalia identificada en la 
adquisici6n, ncto de cualquier perdida acumulada por deterioro. 

La participacion de la Compafua sobre las ganancias 0 perdidas postcriores a la adquisicion 
es reconocida en el estado de resultados, y su participaci6n en los movimicntos en las 
reservas posteriores a la adquisici6n es rcconocida en las reservas. Los movimientos 
acumulados posteriores a la adquisici6n son ajustados contra cl valor en libros de la 
inversion. Cuando la participaci6n de la Compania en Jas perdidas en una asociada es igual 
o excede su participaci6n en la asociada, incluyendo cualquier otra cuenta por cobrar no 
garantizada, la Compafiia no reconoce perdidas adicionales, a menos que se haya incurrido 
en obligaciones 0 hccho pagos a cuenta de la asociada. 

Las ganancias no realizadas en transacciones entre la Compaiua y sus asociadas son 
eliminadas hasta el alcance de la participacion de la Compafiia en las asociadas. Las 
perdidas no realizadas son tam bien eliminadas a menos que la transaccion provea evidencia 
de un deterioro del activo transferido. Las politicas de contabilidad de las asociadas han 
sido modificadas donde sea nccesario para ascgurar Ia consistencia con las politicas 
adoptadas por la Compafiia. 



Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

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

Cuentas por Cobrar 
Las cuentas par cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y 
subsecuentementc son medidas al costa amortizado usaudo el metodo de intcres cfectivo. 
menos la provision por deterioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar ­
comerciales cs establecida cuando existe evidcncia objetiva de que la Cornpania no sera 
capaz de cobrar todos los montos vcncidos de acuerdo con los terminos originales. EI valor 
en libros del activo es rebajado a traves del uso de una cucnta de provision, y el monto de 
la perdida es reconocido en el eslado de resultados. Cuando una cucnta por cobrar es 
incobrable, es dada de baja contra la cuenta de provisi6n. Las recuperaciones posteriores 
de los montos previamente dados de baja son acreditadas en el estado de resultados. 

Invcntarios 
Los inventarios se presentan al valor mas bajo entre el costa y el valor nero de realizaci6n. 
EI costa para los invcntarios de productos terminados es detenninado usando costo 
promedio. El valor neto de realizaci6n es el precio de venta estimado en el curso normal 
del negocio, menos los gastos variables de venta aplicables. 

Reconocimiento de Ingresns 
El ingreso consistc en cl valor razonable de la consideraci6n recibida a por recibir de la 
venta de bienes y servicios en el curso normal de las actividades de la Compafiia. La 
Campania rcconoce el ingreso cuando el monto puede ser medido can confiabilidad, es 
probable que los beneficios economicos futuros fluyan hacia la entidad y los criterios 
especificos hayan sido cumplidos por cada una de las actividades de la Compania como se 
describe abajo. 

Ventus de Bienes y Servicios 
Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada y aceptada por el cliente, a 
cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentau netas de promociones y 
descuentos. 

Alquileres 
Los ingresos por alquilcrcs sc reconocen sobre la base de 10 devengado, 

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada 
Estos activos estan presentados a costa menos su dcpreciacion y amortizacion acumuladas, 
La depreciaci6n y amortizaci6n son calculadas utilizando el metodo de linea recta con base 
en la vida util estimada de los activos. Las mejoras sobre tiendas alquiladas son 
amortizadas por un periodo de 10-20 afios 0 por el periodo del contrato, cualquiera que sea 
el menor. Las ganancias y perdidas cn descarte 0 venta de activo tijo se reflejan en 
resultados, asi ('OmO los desernbolsos para reparaciones y mantenimientos nonnales de los 
activos. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

2. Resumen de las Politieas de Coutabilidad mas Signifieativas (Coutinuaei6n) 

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada (continuacion)
 
Las mejoras importantes y reparaciones que inerementan la vida util estimada de los
 
activos se capitalizan. La vida util estimada de los activos es como siguc:
 

Edificio 30 anos
 
Mejoras a la propiedad arrendada 10 - 20 afios
 
Maquinaria y equipos 4 - 10 afios
 
Mobiliario, enseres y autom6viles 5 - 10 aiios
 

Las propiedadcs, planta, equipos y mejoras son revisados por perdidas por dcterioro 
siempre que evenlos 0 cambios en las circunslancias indiquen que el valor en Iibros puede 
no ser reeuperable. Una perdida por deterioro se reconoce cuando el valor en Iibros del 
activo excede su valor recupcrablc, el cual es el valor mas alto entre el preeio de venta neto 
del activo y su valor en uso. 

Franquicias 
El costa del derccho sabre la franquicia es amortizado utilizando el metoda de linea recla 
de lOa 20 afios basado en los terminos de los contratos respectivos. 

Arrendamientos Financieros 
Los arrendamientos de equipo rodante y c6mputo en donde la Compafiia tiene 
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo, se 
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan 
al inieio del contrato de arrendamiento al valor razonable del bien 0 el valor presente de los 
pagos minimos del arrendamiento. Las obligaeiones eorrespondientes a arrcndamicntos 
financieros, sin ineluir los cargos financieros, sc mucstran en el balance general como 
obligaeiones por arrendamientos financieros a largo plazo. Los cargos financieros por 
intereses causados se ineluyen en los resultados, durante el periodo del arrendamiento. 

La maquinaria y equipos de transportc adquiridos bajo contratos de arrendamientos 
financieros, se deprecian bajo el metoda de linea recta, sobre la vida util estimada del bien 
o por el termino del arrendamiento. 

Arrendamientos Operativos 
Los arrendamientos en donde una porci6n significativa de los riesgos y ventajas inherentes 
a la propiedad es retenida por el arrendador se elasifican como arrendamientos operativos. 
Los pagos realizados bajo arrendamientos operativos se ineluyen en los resultados durante 
el periodo del arrendamiento. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

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

Beneficios a Empleados 

Prima de Antigiiedadv Fondo de Cesantia 
De acuerdo con el C6digo Laboral de la Republica de Panama, los cmpleados con un 
conrrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relaci6n 
laboral. una prima de antigliedad, cquivalcnte a una semana de salario par cada aiio de 
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relaci6n laboral, En adici6n, la Ley 
No.44 de J995 estabJece que Jas compariias deben rcalizar una contribnci6n a un Fondo de 
Cesanria para cubrir los pagos por prima de antiguedad. Esta contribucion es determinada 
en base a la compensacion pagada a los empleados. EI aporte del afio ascendio a 
B/.270,002 (2012: B/.270,157). 

Seguro Social 
De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafiias deben realizar 
contribuciones mensualcs a Ia Caja de Seguro Social en base a un porcentaje del total de 
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribucioncs cs utilizada por e\ 
Estado panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados. 

Cuentas por Pagar - Comerciales 
Las cuentas por pagar - comerciales son reconocidas inicialmente al valor razonable y 
posteriormente son medidas al costo amortizado utilizando eI metodo de interes efectivo. 

Financiamicntos 
Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos 
incurridos en las transacciones. Los Iinanciamientos son posteriorrnente presentados al 
costa amortizado; cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transaccion) 
y el valor de redencion es reconocida en el estado de resultados durante el periodo de los 
financiamientos utilizando el metodo de interes efectivo. 

Provisiones 
Las provisiones son reconocidas cuando la Cornpanla tiene una obligaci6n actual legal 0 

constructiva como resultado de eventos pasados: es probable que una salida de recursos sea 
requerida para Iiquidar la obligacion y los montos han sido estimados con confiabilidad. 
Las provisiones no son reconocidas para perdidas operativas futuras. 

Impuesto sobre la Renta 
El impuesto sobre la renta corriente es reconocido en los resultados de operaciones del afio 
y se calcula sobre la renta gravable del afio, utilizando la tasa de impuesto sobre la renta 
vigente a Ja fecha del balance general, 

-12­



Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

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

Impuesto sobrc la Rcnta (Continuacion) 
EJ impuesto sobre Ja renta dilerido es provisto por complcto, utilizando el metoda de 
pasivo, donde las diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y 
pasivos y sus vaJores en libros para efectos de los estados financieros. Sin embargo, el 
impuesto sobre la renta diferido no es registrado si se origina del reconocimiento inicial de 
activo 0 pasivo en una transaccion fuera de una cornbinacion de negocios quc a la fecha de 
la transaccion no afccta la contabilidad ni la ganancia 0 perdida sujeta a impuesto. El 
impuesto sobre la renta diferido es deterrninado usando las tasas impositivas (y las leyes) 
que han sido promulgadas 0 sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general y 
que se esperan sean aplicadas cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice 0 

el impuesto sobre la renta diferido pasivo sea liquidado. 

Capital en Acciones 
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incremental es 
atribuibles a la emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio como una 
deduccion del producto. 

Distribucirin de Dividendos 
La distribucion de dividendos al accionista de la Compatiia son reconocidos como un 
pasivo en los estados financieros en el periodo en el cuallos dividendos son aprobados por 
el accionista de la Compania. 

Informacion de Segmentos 
Un segmento del negocio es un componente identificable de la empresa, encargado de 
suministrar un unico producto 0 servicio, 0 bien un conjunto de ellos que se encuentran 
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza 
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma 
empresa. Un segmento geografico es un componente identificable de la empresa encargado 
de suministrar productos 0 servicios dcntro de un entomo cconomico cspccifico, y que se 
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que 
corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos 
diferentes. La Compania solo mantiene un scgmento de negocio que es el de operar una 
franquicia de comida rapida. 

Unidad Monetaria 
Los estados financieros se expresan en balboas (B/.), unidad monetaria de la Republica de 
Panama, la cual esta a la par con el dolar (US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de 
America. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

3. Administracion del Riesgo dc lnstrumcntos Financieros 

En el transcurso normal de sus operaciones, la Cornpaiiia esta cxpuesta a una variedad de 
riesgos financicros, los cuales trata de minimizar a traves de la aplicacion de politicas y 
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas eubren entre otros, el riesgo de 
tasas de interes, el riesgo de credito, el riesgo de mercado y el riesgo de liquidez. 

Riesgo de Flujos de Efeetivo y Valor Razonable sobre la Tasa de Interes 
Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Cornpaiiia son sustancialmente 
independientes de los cambios en las tasas de interes, ya que la Compafiia no tiene actives 
importantes que generen intcrcs cxcepto por los excedentes de efectivo. 

EI riesgo de tasas de interes se origin a principalrnente por prestamos bancarios a largo 
plazo. Asimismo, los prestamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de intcres 
variables cxponen a la Compania al riesgo de !1ujosde efeetivo. 

Basados en simulaciones efectuadas por la Administraciou, e! impacto en la utilidad sobre 
una variacion de 0.5% sobre la tasa dc interes en los financiamicntos. scria de un aumento 
o disrninucion de B/.193,716 (2012: B/.186.481). 

Riesgo de Credito 
El riesgo de credito se ongrna del efectivo y cuentas por cobrar y consiste en que la 
contraparte sea incapaz de hacerle frente a la obligacion contraida. EI cfeetivo en banco es 
depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de 
credito originado por enemas por cobrar - comerciales, la Compafiia mantiene politicas que 
aseguraron que las ventas a credito se realizan a clientes que ticnen una adecuada historia 
crediticia. Se establecen plazos de pago especfficos en funcion del analisis periodico de la 
capacidad de pago de los clientes. No existe una concentracion de deudores en las cuentas 
por cobrar. 

Riesgo dc Mercado 

Riesgo Cambiario 
Los actives y pasivos estill denominados en balboas (B/.). la moneda local, por 10 que no 
esta sujeta a perdidas por fluctuaciones cambiarias en el valor de la moneda local con 
respccto a las monedas funcionales de los diferentes paises. 

Riesgo de Precio 
La Compafiia no esta expuesta al ricsgo de precio, principalmente por no mantener activos 
en invcrsioncs en acciones y/o valores. 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

3. Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuaci6n) 

Riesgo de Liquidez 
La Cornparua requicrc tcncr suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para 
ella cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos 0 en activos de facil realizacion. 
ademas cuenra con lineas de credito en instituciones financieras que le pcrmiten hacer 
Irente at cumplimieruo de sus obligaciones a corto plazo. 

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compafiia por fecha de vencimiento. 
Dicho analisis Sc muesrra segun la fecha de vencimiento contractual y son Ilujos de 
efectivo sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos 
de un afio son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del dcscuento no es 
significativo: 

Menos de un anD De I as aiios Mas de 5 aiios 

31 de dieiembre de 2013 
Prestamos bancarios B/. 437,058 B/. 2,063,534 B/. 
Arrendamientos financieros ] 0.63 \ 
BOll0S corporativos ).971 .429 22,640,075 9.893,409 
Valores comerciales negociables 3,094.534 
Cuentas por pagar - proveedores 5)]0,129 
Cuentas por pagar - companias 

relacionadas 3.] 98.667
 
Otras cuentas por pagar 1.887,641
 

31 de diciemhre de 2012 
Prestamos bancarios B/. 2,282,600 BI. 6,637,877 B/. 3] 9,969 
Arrendamientos financieros 30,500 10,78] 
Bonos corporativos 4)91,081 18,548,932 12,] 10.000 
Valores comerciales negociables ],460,549 
Cucntas por pagar - proveedores 4, ]44,560 
Cuentas por pagar - cornpariias 

relacionadas 2,826,708
 
Otras cuentas por pagar 2,047,944
 

Administraci6n del Riesgo de Capital 
Los objetivos de la Cornpartia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la 
Compariia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estruclura de 
capital optima que reduzca eI COSio de capitaL 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

3. Administracinn del Riesgo de Instrumcntos Financicros (Continuacion) 

Administracion del Riesgo de Capital (Continuacion) 
La Compariia monitorea su 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 
neta se calcula como el total de prestamos, bonos, val ores comerciales negociables y 
arrendamientos por pagar que se muestran en el balance general menos el efectivo. El total 
del capital csta detcrminado como el total del patrimonio, mas la deuda neta. 

A continuacion se muestra la razon de apalancamiento de la Compania: 

2013 2012 

Total de prestamos, bonos. valores negociables 
y arrcndamientos por pagar (Notas 9, II y 12) BI. 38.482,341 81. 37.110.616 

Menos: Efectivo 1.940,525 2.76'.067 

Deuda neta 36.541.816 34.348.549 
Total de patrimonio 11.280.91' 9.9'6.710 

Total de capital B/. 47.822.728 B/. 44.275.25~ 

Razon de apalancamiento 76% 78% 

Valor Razonable 
Para propositos de divulgacion, las Normas Intemacionales de Informacion Financiera 
especifican una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles, en base a las 
variables utilizadas en las tecnicas de valorizacion para medir el valor razonable: La 
jerarquia se basa en la transparencia de las variables que se utilizan en la valorizacion de un 
acti vo a la fecha de su valorizacion. Estos tres niveles son los siguientes: 

NiveI 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos 
identicos a la fecha de medician. 

Nivel2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son 
observables para el activo 0 pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) 
o indirectamente (es decir, deri vados de los precios).
 

Nivel3: Variables no observables para el activo y pasivo,
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

3. Administracion del Riesgo de Instrurnentos Finaneieros (Continuaciun) 

Valor Razonable (Continuacion)
 
La Compaiua no manticne activos y pasivos registrados a valor razonable en cl balance
 
general. Para los instrumentos financieros que no estan regislrados a su valor razonablc en 
el balance general, su valor en libros se aproxima a su valor razonable, debido a su 
naturaleza de corto plazo y bajo riesgo de creditos (en los cases de actives). Estos 
instrumentos financieros incluyen: el efectivo en banco, cuentas por cobrar, cuentas por 
pagar proveedores, obligaciones financieras de corto y cuentas con relacionadas, 

El valor razonable de los bonos a largo plaza se c1esglosa en la Nota II y prestamos 
bancarios en la Nota 9. 

4. Cuentas por Cobrar, Neto 

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacion: 

2013 2012 

Clientes B/. 1,089,883 B/. 929,9\8 
Otros 176,868 3\5.6\9 

1,266,751 \'245,537 
Provision para posibles cucntas incobrables (] 19,877) (44.877) 

B/. _JJ_4§P4 B/. 1200.660 

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

2013 2012 

Cuentas por cobrar corrientes B/. 828,783 B/. 822,983 
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 341,685 301,074 
Cuentas por cobrar deterioradas 96.283 121,480 

B/. \'~66,751 B/. 1.245,537 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

-----------------~----

4. Cuentas por Cobrar, Neto (Continuacion) 

La cali dad de crcdito de los clientes corrientes es determinada en forma interna en base a 
informacion hisrorica. La Compafifa mantiene un numero reducido de clientes con una 
relacion corncrcial de mas de un afio, los euales han mostrado un excelente 
comportamiento de credito y los mismos han cumplido con sus pagos en base a 10 
acordado. 

EI movimiento de la provision para posibles cuentas incobrables se desglosa asi: 

2013 2012 

Saldo al inicio del afio B!. 44,877 B!. 44,877 
Provision del afio 75,000 

Saldo al final del afio B!. 119,877 B/. 44.$77 

Las cuentas pOI cobrar vcncidas no deterioradas son menores a 90 dias y no presentan 
problemas de cobrabilidad. Las cuentas por cobrar dctcrioradas comprenden deudores con 
dificultades financieras, pOI 10 que su recuperaci6n dependera de procesos-judiciales y!o 
recupcracion de garantias, si hubiere. 

5. Inventarios 

Los inventarios se resumen a continuacion: 
2013 2012 

Suministros y otros B/. 6,632,534 B/. 4,860,794 
Partes y piezas 513,833 558,170 
Materia prima 385,797 353,264 
Productos terminados 41,257 49,380 
Inventario en transite 821,249 308,550 

B!. 8.394,670 B/. 6,130,158 

-18­



Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

6. Inversion cn Asociada 

Compafua Frutera del Atlantico, S. A. (Asociada) tiene como actividad principal la 
siembra, cultivo de arboles de teca y ganaderia. La Asociada es una empresa privada y no 
existe un precio cotizado disponible para sus acciones. 

No hay pasivos contingentes correspondientes a la participaci6n de la Cornpafiia en esta 
Asociada. 

Informacion Financiera Resumida de la Asociada
 
A continuaci6n se prescnta la informaci6n financiera resurnida de la Asociada:
 

Balance General 
2013 2012 

Activos circulantes B/. 646,558 B/. 650,155 
Activos no circulantes 6,090,910 5,460,749 
Pasivos circulanles (61,520) (53,091) 
Pasivos no circulantes (50.5J 0) 

Activos netos B/. 6.675.948 R/. 6.007,303 

Estado de Resultados Resumido 
2013 2012 

Total de ingresos R/. 861,258 B/. 597,792 
Gastos de operacion y administracion (280,613) (132,695) 
Gasto de interes (9,797) 
Impuesto sohre la renta (5.7] 6) 

Utilidad neta B/. 580..645 B/. 449,58'1 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

6. Inversion en Asoeiada (Continuacion) 

Conciliacion de la Informacion Financiera Resumida 
La conciliaci6n de la informacion financiera resumida presentada a valor en libros de su 
participacion en asoeiada es la siguiente: 

2013 2012 

Aetivos netos al inicio del afio B/. 6,007,303 B/. 5,493.097 
Aportes de accionistas 88,000 64,622 
UtiJidad neta 580.645 449,584 

Acti vos netos al final del afio B/. 6.675.948 W 6.007,303 

% de interes en la asoeiada 35% 34% 

Valor en libros de la asociada BI. 2,.17-4.279 B/. 2.061U06 

7. Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras ala Propiedad Arrendada, Neto 

Las propiedades. planta. cquipos y mejoras a la propiedad arrendada se resumen a 
continuacion: 

Mejor-as Mnqutnaria Mobilia..-io, Consn-ucclon 
a In y Ensures ~. en 

Terrene Edificio Proniedad Fmnnos Auromovnes Proccso Total 
(ElrIlT'>;IU[,j en Halbuas de Ia Repnblica de Panama)
 

31 de diciemhre de 2013
 
Costo
 

Saldo ill mlCIO del ano 306.627 7PJll0 25,1(,7,Y,2 ~j)~9,999 5,726,290 3,532,449 61.209.637 
Adrcioncs [(iINi> 1,222.823 230,7211 7,068_614 8,683,993 
Rcnros (');'1, A(7) (S').~J22) (172,396) (2.001.995) 
Trastado ~:;.75\ ~j01 __--.J-47.689 (6788001) 
Saldo al final de :lIIO __}Q6J?1l __J:[7}!.~Q ~_.:!9]:>tA :'.7.6u 1 2(i[ ~lli -----.l.Bli,.Q.§l 67 89L635 

Dcprcoiacion y amnrtizacicn 
acumuladas 

Saldo alnncro de ano 612,209 9.152,10] 14,502JOO 3.G' I ,7Jll 27.8')$.1·18 
Deprcctacrou ~ autontzacron 21,641 2,605,442 1)38,711 44'iun ::i,41-UI6 
Ht[IlO~ --- 1739AOO) (587979) (140 84S1 --_._-- II 1(,8227} 

S;JldG ,,1 final de ano -----.iill..liiQ 11 018 J43 16252.,832 __..l.9j.'~A!J 31,844.2.,7 

Valor neto en libres 
m3-1 de dicrcrnbrc de 20]3 ~~2 _Lil.l.6..Q ~S.273.221 _.1 1.40SA·29 2Jl9 J 8.2! '8" W'.f 'n.ll·11...3..'l8 

31 de dicicmbrc de 2013 
COSIO Y)fj.Ij~7 7$7.010 29,291,364 27,66],261 6,032,311 ,,813.062 67,1\91,6.15 

Deprecracron acumulada U.:;, 850 J1 018 143 16.252832 ------.l.2l9A L~ .---- 3] 844237 

ValOJ neto '1;06617 Iii 160 18J71 1')] !) .4Q8_P9 I 022.B9'! _3.,B13D6.2 36 0.,17 398 
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 -----_._-_....._~--_.__._--_._------_._------------ ..--.._-­

7.	 Propiedades, Planta, Eqnipos y Mejoras a la Propiedad Arrcndadu, l\eto 
(Continuaci6n) 

Mejoras Maquiuaria \lohilia..-io. Construccio» 
a Ia y Enser-es y en 

Tl'rrello F.difitio Propiedad [Quiros Automoyiles Proceso 
(Expresadu I'll Balboas de la Republica de Panama) 

31 de dicietnbre de :zo 11 

Cosro 
Saldo atuucro del auo 306,627 787,010 23,060.003 24,535.412 5,395,7:\5 1,574,420 5~.65().2(\7 

Adtctoncs 469,094 919039 216.282 4,244,827 5.:':4" ~4: 

Reuro-, (203,7791 (20,737) (7.:1.296) 1,:!')S,SJ21 
1 ra-Jado ---- 2 141 944 __.i.tl.71_~1 188569 1228(798) -_.. --. 

Said" al final de ai'io _1QkilJZ ____...:?fU ,0.1 n .-.1_5467262 25389999 5726290 3.532-4.:19 61.2l1<).('_'7 

Deprcciacion v am neri zacion 
acumuladas 

Saldo aluucro de ar'kl 590,457 7,025,162 12,892.815 2,570,833 23,079.2(;7 
Dcprcciactou Yamornzacion 21,752 2,312,997 2,300,126 445.566 5,m:(\...l..l1 

Tra~bd"" (676,Iis) 676,1.:'8 
Ret-res _._._--,.- .. _._JlB..tikQ,l~) _(]468}) 1(0819) _____ill) ur:(~)_._.~._, ~_.. 
SOllu,) :1.: final cl<' Jii<1	 612)09 9 15) 101 14502.100 _--"3.,§.1L~"7:..1Ji 27.8°8 '" 

Valor nero en librns 
;,13\ de dicrembrc dt 20 12 ---.:ill6.&l -----.l:M.B..Ql 16 ,15 161 10887829 -: OD±. ')~, ~~..1.;149 _J} .llJA.8_2. 

31 1)1' dlcrembre ell'21)12 
COSIO 306.627 787010 25,46 7,262 25)89.999 5,726,290 '\.532 4~9 (, 1.209,637 
Depre ciacion acumulada 6 P .209 9.15'.101 145(JJ.100 _-.3J:31 738 :'.898 14S 

Vi110r nero 'Ill' 0'7 174 SOl ___lJi,1l5~l61 10.887,899 ___ '(1'~2 ~4~~ -'.U-U.489. 

8.	 Franquicias, Neto 

Las franquicias se resumen a continuacion: 

2013 2012 

Costo B/. 2242,677 B/. 1.975,025 
Amortizaei6n aeumulada (997.641 ) (8'1,9')3) 

B/. 1,745.036 B/. IJ.'I:3,1 02 

EI movimiento de las franquieias es el siguiente: 

2013 2012 

Saldo neto a1 inieio del afio B/. 1,143,102 BI. 1,166,530 
Adieiones 267,652 122,132 
Amortizaci6n (165,718) (145,560) 

Saldo ncto al final del ario	 BI. I 245,036 BI. LJ 43,102 " , .... _-_..--='==..._----'-~--. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

9. Prestamos Bancarios 

Los prestamos bancarios se detailan a continuacion: 

2013 2012 

Banco General, S. A. 
Prestamos pagaderos en cuotas mensualcs a 
capital e intereses, con garantia fiduciaria. con 
vcncimicntos en el 2014 Y 2018, tasa de interes 
anual de 4.50%. B/. 2390,224 Bi. 7,724,959 

Menos: Porcion corrientc de prestamos bancarios 437,058 2.282.600 

Prestamos bancarios a largo plazo, porci6n Hi. 1~953J 66 B/. 5.442,359 

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interes esta rcprcsentada 
por las fechas de ajuste 0 revision de tasas de interes. La estructura de vencimiento de los 
prcstamos se prcscnta a continuacion: 

2013 2012 

A un aiio Bi. 437,058 B/. 2,282,600 
De 1 a 5 afios 1,953,166 5,152.234 
Mas de 5 afios 290,125 

B/. 2,390.224 B/. 7-724.959 

EI valor razonable de los prestamos bancarios al 31 de diciembre de 2013 es de 
B/.2,283,180 (2012: B/.5,798,441), determinado sobre base de f1ujos de efectivo 
descontado y utilizando una tasa de mercado del 5.20% (2012: 5.20%) y esta incluido en cl 
Nivel2 de la jerarquia del valor razonable. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 
-, _._--_.. '.,- , .._, _,.,., --------,--------­

10. Arrcndamicnlo Financicro por Pagar 

Los pagos minirnos del contrato de arrendamicnto financiero par pagar se detallan a 
continuacion: 

2013 21H2 

Menos de 1 ano HI. 11,296 B/. 32,344 
De 1 a 3 arios 10,781 

11,296 43,125 
Fnturos cargos financicros (665) (1.994) 

Valor presente del arrendarniento financiero 
por pagar H/. 10,631 B/. 41J31 

El valor presente del arrendamiento financiero por pagar cs como signe: 

2013 2012 

Menos de 1 afio HI, 10,631 B/. 30,500 
De I a 3 aiios __-,-,10,631 

B/. 10,631 B/. . 41.1:3.1 

11. Bonos por Pagar 

Los bonos por pagar se dctallan a continuacion: 

2013 2012 
Bonos Corporativos Serie "A" 
Bonos Serie "A", cmitidos por un monto de 
B/.IO,OOO,OOO, a una tasa de interes de LIBOR tres 
meses mas un margen aplicable de 2.75% anual, 
sujeto a un minimo de 5.0% (2012: 6,75%), 
vencimiento en el 2017 y garantizados por 
fideicomiso de garantia a favor de los tenedores, 
constituido por primera hipoteca y anticresis sobre 
las fincas, propicdad de lrunobiliaria Hentolwol, 
S, A. y la cesion de la paliza de seguros de los 
bicnes irunuebles. B/. 4.642,857 B/. 6.071,429 

Pasan... 4,642,857 6,071,429 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

11. Bonos por Pagar (Contiuuaciou) 
2013 2012 

Vienen ... 13/. 4.642.857 13/. 6.071.429 

Bonos Corporativos Serie "B" 
Bonos Serie "13", emitidos por un monto de 
13/.7,000,000, a una tasa anual "Prime" mas un 
margen apJicable de 3.5%, sujeto a un minirno de 
9.0%, vencimiento en el 2020 y garantizados por el 
credito general de la Cornpafiia. 7,000,000 7,000,000 

Bonos Corporativos Serie "A" 
Bonos Seric "A". emitidos por un monto de 
13/.15,000,000, a una tasa de intcres anual fija de 
4.25%, veneimiento en el 2017 Y garantizados por 
fidcicorniso a favor de los tenedores, eonstituido 
por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas, 
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A Y la 
cesion de la poliza de seguros de los bienes 
imnuebles. 12,000,000 15,000,000 

Bonos Corporativos Scric "B" 
Bonos Serie "13", emitidos por un monto de 
13/.2,000,000, a una tasa de interes anual fija de 
4.75%, vencimicnto en cl 2020 Y garantizados por 
fideicomiso a favor de los tenedores, constituido 
por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas, 
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A Y la 
ccsion de la poliza de seguros de los bienes 
inmuebles. 1,900,000 

Bonos Corporativos Serie "C" 
Bonos Serie "C", cmitidos por un monto de 
13/.8,000,000, a una tasa de interes anual fija de 
4.75%, veneimiento en el 2020 y garantizados por 
fideicomiso a favor de los tenedores, constituido 
par primera hipoteca y antieresis sobre las fincas, 
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A Y la 
cesion de la poliza de seguros de los bienes 
imnuebles. 7.714,286 

Pasan ... 33,257,143 28,071,429 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

11. Bonos pOl' Pagar (Continuaci6n) 

2013 2012 

Vienen ... B/. 33.257.143 8/. 2X.071.429 

Costos de financiamiento diferido, neto (270,191 ) (187.452) 

32,986,952 27,883,977 
Menos: Porci6n corriente de bonos 

eorporativos (5,971.429) (4,391,081) 

Bonos corporativos a largo plazo, porci6n 
no corriente 8/. 27,015.523 B/. 23.492,896 

La exposici6n de la Compafiia al riesgo de eambios en tasas de intercs esta representada 
por las fechas de ajuste 0 revision de tasas de intercs, tal como se describe a continuaci6n: 

2013 2012 

A un ano B/. 5,971.429 8/. 4,391,081 
De I as afios 18,285,709 16,680,348 
Mas de 5 nnos 9,000.005 7,000.000 

B/.33,257,143 B/.28,071.::\'9 

EI valor razonable de los bonos por pagar al31 de diciembre de 2013 cs de B/.34,597,648 
(2012: 8/.30,724,274), determinado en base de flujos descontados de caja utiJizando una 
tasa del 5.20'% (2012: 5.20%) y esta incluido en el Nivel 2 de la jerarquia del valor 
razonable. 

12. Valores Comerciales Negociablcs por Pagar 

En el 2012, la Compania realiz6 una emisi6n publica de valores comerciales negociablcs, 
por un valor nominal autorizado de hasta por B/.5 ,000,000. emitidos en Series. Cada Serie 
tiene su propia fecha de ernision, tasa de interes, terminos para cl pago de intcres y plazo de 
vencimiento. Estos val ores comerciales negociables se encuentran garantizados pOI' el 
credito general de 1a Compania. 

Al 31 de dieiembre de 2013, la Compania tenia colocado en el mercado un monto de 
B/.3,096,000 (2012: B/.1 ,500,000). tienen un plazo de hasta 360 dias y una tasa de interes 
anual de 3.0% (2012: 3.m..;,). 
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

13. Saldos y Transaccioncs con Partes Rclacionadas 

Un resumen 
eontinuaei6n: 

de los saldos y transaceiones con partes rclaeionadas se presenta a 

En el Balance General 
Cuentas por cobrar: 

Inmobiliaria Hcntolwol, S. A. 
Firernaster de Panama, S. A. 
Pos Services, S. A. 
Night Moon, S. A. 
Centennial 10 Properties, S. A. 

131. 

2013 

4,819,996 
695,486 
238,079 

2012 

13/. 4,585,090 
753,414 
126,046 
142,900 

___.55U96 

131. 5,753,561 13/. 6,1~846 

Cuenta por pagar: 
Productos Toledano, S. A. 
HentoI, S. A. 

13/. 1,965,838 
1,232,829 

13/. 1,751,714 
I ,074,994 

13/. 3,198,667 13/. 2)\26,708 

Transaccioncs 
Ingresos por alquiler - Fircmastcr de Panama, S. A. 21.000",B,=I.~~~_ 13/. ....21.000 

Ingresos por scrvicios administrativos: 
Inmobiliaria Hentolwcl. S. A. 
Firemaster de Panama, S. A. 

13/. 72,000 
10,296 

13/. 72,000 
10,296 

13/. 82,296 13/. 82,296 

Cornpra- Produclos Toledano, S. A. 13/. 12,201,785 I3!, 12,379,309 

Gastos por servieios - Firemaster de Panama, S. A. 13/. 14,041 13/. I.'LTZS 

Gasto de alquiler - Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 13/. 672,361 13/, 'U.6.,653 
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
31 de diciembre de 2013 

14. Compromisos y Contingencias 

Arrendamientos 
En el eurso normal de negoeios, la Compafiia mantenia compromisos par contratos no 
eaneelables de arrendamientos de propiedades en alquiler. Los montos de los comprornisos 
par alquileres son los siguientes: B/.I ,522, 124 en eI 2014 Y B/.I ,00 I ,490 en cl 2015. Los 
gastos par arrendarniento de propiedadcs par B/.2,207,000 (2012: B/.3,076.310), se 
ineluyen en los gastos de vcntas. generales y adrninistrativos. 

Procesos Legales 
En el curso normal de sus operacioncs, la Compafua mantiene proeesos legales en su contra. 
En opinion de la Administracion y asesores legales de la Compafiia, estos proeesos seran 
resueltos favorablemente a la Cornpaiua; en eonseeueneia. una provision en los estados 
finaneieros no fuc rcqucrida al31 de dicicmbrc de 2013. 

15. Gastos de Ventas, Generales y Administrativos 

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

2013 2012 

Salarios y otros beneficios B/. 20,044,849 B/. 20,040.064 
Servieios publicos 6,645,343 5.9\5.067 
Depreciacion y amortizacion (Notas 7 y 8) 5,580,034 5.226,000 
Regalia - franquieias 5,118.182 4.90 \.320 
Propaganda 4.765,922 4, \39,768 
Gastos de alquiler (Nota 13) 3,055,316 3.076,310 
Mantenimientos y reparaeiones 1,532.04\ 1,457.147 
Gas 916,134 990.260 
Impuestos \,072.818 9\5.992 
Seguridad 552.863 529.831 
Gastos de automoviles 512,660 480.958 
Viajes y transporte 440,599 399,760 
Uniformes 266,961 253.194 
Utiles de ofieina 205,184 221.347 
Seguros 192,169 \87,270 
Servieios profesionales 261,217 165,191 
OtIOS 2.832,677 1.883.035 

B/. 53.994.969 B/.50.782.514 
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16. Impuesto sobre la Renta 

El gasto de irnpuesto sobre la renta csta basado en cl mayor de los siguientes computes: 

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

b.	 La renta neta gravable que resultc de apliear al total de ingresos gravables el 4.67% por 
la tasa del 25%: es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto minirno 
altcrnativo). 

En ciertas circunstancias, sial aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad 
incurre en perdidas por razon del impuesto, 0 bien, la tasa efectiva del impuesto es mayor 
al 25%, la cntidad puede optar por solieitar la no aplicacion del impuesto minima. En estos 
casos debe presentarse una pcticion ante la Adrninistracion Tributaria, quien podra 
autorizar la no aplicacion. 

La	 administracion tributaria le aprobo a la Compafiia la solicitud de No Aplicacion del 
CAIR Y autorizo a la Compania a determinar su impuesto utilizando el metodo tradicional 
para los periodos fiscales 2011, 2012, 2013 Y2014. 

EI irnpuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segun libros, es 
conciliado con la provision de impucsto sobrc la renta que muestra los estados financieros, 
COtlIO sigue: 

2013	 2012 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta BI. 1,972,739 BI. .. 1,00L.iQd: 

Irnpuesto sobre la renta correspondicntc a la 
utilidad del afio sobrc la tasa de 25% BI. 493,185 B/. 251,876 

Efccto de: 
Ingresos no gravables y otros inccntivos fiscales (148,025) (82,957) 
Gastos no deducibles y otras partidas 53,377 12.174 

Provision para el impuesto sobre la renta	 BI. 398,537 B/. 181,Q23 

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta de 
las Cornpaiiias estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los tres (3) 
ultimos afios, inclusive el afio terminado e131 de diciembre de 2013. 
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