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TRIMESTRAL
 

Trimestre terminado el 30 de junio de 2013 

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: 

I. Bonos CO'lJOrativos (81.17,000,000.001 

Mediante Resoluci6n de Ia Comis;6nNacional de Valores. No. CNV7G-10 de 4 de marzo de 2010 se autoriz6 Ia Emisi6n 
Publica de BonosCorporatiYos, segCln las siguientes condiciones: 

Fecha de la OIerta: 12 de marzo de 2010 
Monto de Ia EmisiOn: Diecisiete Millon... de D61ares (US$17,ooO,ooo), moneda de curso legal de los 

Estados Unidos de America emitidos en las siguientes series: 
5erIe A: US$ 10,000,000 
5erie B: US$ 7,000,000 

Fecha de Vendmtento: Bonos corpcrausos Serie "A": 12 de merzc de 2017. 
Bonos eorpollllivos Serie "8": 12 de merzc de 2020. 

II. Bonos CorpondlvOll (81.15,000,000.00) 

Mediante Resoluci6n de la Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autoriz6 la Emisi6n Publica de Bonos CorporatiIJOS, par un monto de haste Cincuenta Millones (USS50,OOO,OOO), segun 
las siguientes condiciones: 

Fecha de Ia OIerta: 29 de ocIubre de 2012 
Manto de Is Emisi6n: Quince Millones de D61ares (US$15,OOO,Ooo), moneda de curso legal de los 

Estados Unidos de America emitidos en las siguientes Series: 
Serle A: US$ 15,000,000 

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporalillos Selie A: 29 de noviembre de 2017. 

III. Val"",,, Comerc:iaIes Negociables (81.1,500,000.00) 

Mediante Resoluci6n de la Superintendencia del Merca:lo de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 50 
autoriz61a Emisi6n Publica de Vabres Comeraales Negociables hasta por un monlo de Cinco Millones (US$5,OOO,000) 

Fecha de la Oferta: 29 de ocIubre de 2012 
Monto de la Emisi6n: Un MiII6n Quinientos Mil de D6lares (US$I,5oo,000), moneda de curso legal de 

los Estados Unidos de America emitidos 
Fecha de VencimierJto: Vabres Comerciales Negociables (VCN's): 19 de noviembre de 2013 

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: 300-5700, fax 2_2 

DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizacl6n IndUB1rial Los Angeles, c..lko Hany Eno 

DIRECCION DE CORREO ELECTRCNICO DEL EMISOR: ger1lnanzas@'anpan,com 

I PARTE 

FrallQuicias Panamerlas, S. A. as una sodedad constituida de BQJemO a las !eyes de la Republica de Panama, desde el 
24 de ocIubre de 1972, mediante Estrilura Publica No. 6891 de la Nolaria Segunda del Circuilo, provincia de Panam~. 

EI 27 de noviembre de 2007 Franquicias Panameftas, S. A. como sociedad absorbente. realizB Convenio de Fusi6n par 
Absorci6n con otras empresas relacionadas al mismo grupa econ6mico, segun se encuentra reg~rado en la Escritura 
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Publica No. 12,005 de Ia Nolaria OCtavo del Circuilo, provincia de Panama. La lotalidad de los patm.onios de las 
soctedades absortliclas fueron transferidos a Franquicias Panarnet'\as, S. A., quien las sucedi6 en todos los derechos y 
obhgaciones. Franquicias Panamel\as, S. A., es una sodedad 100% sUbsidiaria de Hental, S. A, asf como antes de Is 
fusion 10 fueron todas las sociedades absorbidas 

La activiclad prin~al de Franquicias Panamenas, S. A, es Is operaci6n y manejo de restaurantes de cadenas de comida 
n1pida, bajo eI sistema de franquicias intemacionales de venla de polio trito, pizzas, tacos, emparedados y hell.deria. La 
maycrfs de sus operaciones est1ln localizadas en Is ciudad de Panama, acernas mantiane restaurantes en las ciudades 
de David, Sanliago, Chitre, ColOn, Chorreray Coronado. 

En Is adualiclad Franquicias Panameftas, S. A., opera restaurantes de cuatro importantes marcas intemacionam, a 
saber: KFC, Pizza Hut, Taco Bell y DairyQueen, adicionamen\e manliene una opemci6n industrial de fabricacj6n y 
dislribuci6n de heiados y otras novedades bajo su propia marca IOPSI". 

ANALISIS DE RESULTADOS ANANCIEROS Y OPERATI\fOS 

A. Liquidez 

La raz6n de liquidez de Franquicias Panamenas, S. A., mostrada a junio de 2013 es de 0.65 veces, 
reflejando una variaci6n de 0.12 veces 015.6% respeclo al primer trimestre del allo 2013, que em 0.77 
veces, esla variaci6n corresponde principalmente a un efedo nato por el aumento en los rubros de 
Inventarios yaJentas por cobrar y una disminuci6n en el rubro de efedivo. 

EI total de activos conientes al 30 de junio de 2013 asciende a 6/.10.5 millones, mostrando una disminuci6n 
de 16.3% 0 6/.2,045,384 comparado al trimeslre anterior finatlzado eI 31 de marzo de 2013, que fue de 
6/.12.5 millones. 

Los pasivos conientes muestran al cierre del segundo trimeslre del ano 2013 una disminuci6n neta de 
6/.103,81460.8% respecto al\rimestre que termin6 el 31 de marzo de 2013, esla variaci6n se compone 
principalmente por la disminuci6n correspondiente a las cuentas por pagar a proveedores. 

B. Recursos de Capilal 

Los pasivos tolales de Franquicias Panamellas al 30 de junio de 2013 muestran un monto de B/.48.5 
mil/ones, que representa una disminuciOn de 1.3% respecto al\rimeslre anterior que termino el 31 de marzo 
de 2013, que era de 6/.49.1 mil/ones. 

AI 30 de junio de 2013 Fmnquicias Panamellas muestra los siguientes Indices: deuda I capital 4.65; 
deuda financiera I capital 3.62; en comparaci6n estos mismos Indices se mostraban al 31 de marzo de 2013 
asl: deuda I capital de 4.89 y deuda financiera I capilal 3.71 respectivamente. 

AI 30 de junio de 2013, ia empresa mantiene utilidades no distribuidas acumuladas de 6/.7,430,448 
reflejando una aumento de 5.2% respecto a las utilidades no dislribuidas acumuiadas al 31 de marzo de 
2013, esta variaci6n corresponde al producto neto de los resultados generados en el segundo trimestre de 
2013. 

C. Resullados de las Operaciones 

Las venlas acumuiadas de Franquicias Panameilas al 30 de junio de 2013 ascienden a 6/.42.9 millones ys 
B/.41.0 millones para el mismo periodo de 2012, pam un incremento de 4.6%, la utilidad en operaciones al 
30 de junio de 2013 fue de 81.1,980,193 comparado con 81.941,464 para el mismo periodo de 2012, para 
una variaci6n de 110.3% 

Los gastos de ventas, generales y administrativos al 30 de junio de 2013 ascienden a la suma B/.25.1 
millones, mientras que a la misma fecha de 2012 fueron 6/.24.5 millones. EI rubro que presenta la principal 
variaci6n es eI de servicios publicos, que corresponde a los gastos de energla, telefono, agua y aseo, 
depreciacioneslamortizaciones y propaganda.. EI gasto correspondlente a intereses muestra una 
disminuci6n de -6/.106,214 comparado con el mismo periodo del 2012, debido principalmente a que se ha 
logrado obtener lasas de interes mas favorables. 
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La ganancia antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones (ebitda) al segundo trimestre 
de 2013, asciende a un monto de B/.4,694,411; cobertura de interes (ebitoa 1 intereses) de 4.5 y un ebitda 1 
ventas netas de 11.0%. 

Otra infonnaciOn relevant&: 

1.	 En el transcurso del ailo 2013 se dieron algunos cambios en posiciones del personal ejecutivo de 
Franquicias Panameilas, S. A., a saber: 

o	 En el mes de abril de 2013 ingresa a la empresa la Lie. Miried Attafulla en la posici6n de 
Gerente de Recursos Humanos, en neemplazo de la Lie. Linda Quintero quien venia 
ejerciendo el puesto. 

o	 En el mes de abril de 2013 es aseendido a la posici6n de Gerente General de la marca 
Taco Bell el Lie. Fredy Gonzalez, en reemplazo de la Lie. Rashell Trejos que venia 
ejerciendo dicha posici6n. 

o	 Se presentan a continuaci6n los datos generales y experiencia de los nuevos ejecutivos: 

Mined I. Allafulla GOmez 
Nacionalidad: Panameila 
Fecha de Nacimiento: 27 de Diciembre de 1978 
Domicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Cane 

Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: miried.altafuna@franpan.com 
Telefono: 300-5732 
Fax. 300-5780 
Gerente de Recursos Humanos: Inici6 labores en Franquicias Panameilas en 
abril de 2013, realiz6 estudios de Licenciatura en Derecho y Ciencias Politieas 
en la USMA, Maestria en Dereeho en la USMA, Diplomado en Finanzas en la 
Universidad Latina. Trabajo en empresas de consumo masivo como Productos 
Alimentieios Pascual, SA y Coca Cola FEMSA de Panama, donde oeup6 el 
cargo de Gerente de Recursos Humsnos. 

Frady Alberto Gonz:6lez Vega 
Nacionalidad: Panameila 
Fecha de Nacimiento: 11 de Agosto de 1970 
Domicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle 

Harry Eno 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: fredy.gonzalez@franpan.com 
Teltifono: 300-5700 
Fax. 236-0442 
Gerente General Franguicia Taco Bell: Inici6 labores en Franquieias 
Panameilas en el ailo 2003, realiz6 estudios de Licenciatura en Administraei6n 
de Negocios con ~nfasis en Mercadeo, Post Grado en Alta Gereneia y Maestria 
en Direcci6n Empresarial en Ia Universidad Latina de Panama. Trabajo 10 anos 
como Sub Gerente de Restaurante y Coordinador de Recursos Humanos en 
McDonald's Panama. 

2.	 Con fecha efectiva 1 de abril de 2013 Franquicias Panameilas, S. A., persona juridica 
debidamente inscrila en la Torno 902, Folio 308, Asiento 105023 de la secci6n de Personas 
Mercantil del Registro Publico, comuniea que ha transferido el negOOo comercial denominado 
Quizno's a la empnesa Franquicias Premiun Corp., persona juridica debidamente inscrila en la 
Ficha 792559, Documento 2318224 de la secci6n de Personas Mercantil del Registro PUblico, que 
opera en la ciudad de Panama, mediante esta transacci6n Franquicias Panameilas, S. A., vende a 
Franquicias Primiurn, S. A., los adivos fijos (mobiliario, equipo y mejores) de los restaurantes que 
venia operando hasta la fecha en la ciudad de Panama y a la vez traspasa la operaci6n de dichos 
restaurantes al nuevo operador. 
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3.	 Se hace constar que la referida venta de activos fijos represent6 valores inferiores al 10% del 
patrimonio del Emisor, y que Ia lerminaci6n de operaci6n de la franquicia Quizno's representa un 
valor muy inferior al 200/0 de los ingresos de la aclividad principal del Emisor. 

O. Anilisis de perapeclivas 

Dentro del incremento total rnostrado en las ventas al primer sernestre de 2013 (4.2%), 3.3% corresponde a 
la apertura de nuevos restaurantes. Durante los seis primeros meses del allo 2013 Franquicias 
Panamellas, S. A abri6 siele (7) nuevos restaurantes respeelo al mismo periodo de 2012, no hubo ninguna 
remodelaci6n durante es1e penodo. 

En cuanto a ventas totales, para el final del ano 2013, se estima un incremento revisado aproximado de 
10% en base a cifras presupuesladas, dado el comporlamiento tradicional Sljperior en ventas que se 
experimenta siempre durante el segundo semestre del allo. 

Durante eI segundo semestre del allo de 2013 Franquicias Panamellas realizaril la apertura de cualro (4) 
nuevos restaurantes y procedera con la remodelaci6n de diez (10) restauranles, tanto en Ia ciudad de 
Panama (centro, este y oeste), como en el interior de la republica. 

Los anteriores comentarios se refieren a expeclativas a futuro, por 10 que poseen caraclerlsticas de 
incertidumbre, por 10cual estan fuera del conlrol del Emisor. 

II PARTE
 
RESUMEN FINANCIERO
 

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

ESTADODE SlTUACIUfI F1NANCIERA TRIMESTRE 
AL3OI06I13 

TRIMESTRE 
AL 31103113 

TRIMESTRE 
AL 31/12112 

TRlMESTRE 
AL 30lO9I12 

Ventas 0 Incresos Totales 42,986,278 21,018,893 86,993,724 63,239,825 
Margen Operativo 2.19% 0.73% 0.97% 0.42% 
GastosGenerales y Adminislrativos 22,429,838 11 252,520 45,556,514 33,263,169 
Utilidad 0 PerdidaNeta 705,101 115,235 826,411 200,614 
Acciones emitidas y en circulatiOn 600 600 600 600 
Utilidad 0 Perdida por Acci6n 1,175 192 1,377 334 
Deor8Ciaci6n v Amortizaci6n 2,714,218 1,358,457 5,226,000 3,774,337 
utilidades 0 ~rdidas no recurrentes 0 0 0 0 

BALANCEGENERAL TRIMESTRE 
AL 30lO6I13 

TRIMESTRE 
AL 31103113 

TRIMESTRE 
AL 31/12/12 

TRIMESTRE 
AL3OI09I12 

ActivoCirculanle 10,463,790 12,529,174 11,335,396 10,303,026 
AclivosTotales 56,866,146 59,143,230 57,345,898 78,627,710 
Pasivo Circulante 16,171,725 15,105,367 16,108,946 14,976,575 
Deuda a LarnoPlaza 29,906,604 29,712,964 31,310,240 28,586,042 
Aa:iones Preferidas 0 0 0 0 
CaoitalPaaado 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 
utilidadles Retenidas 7,430,446 7,060,582 6,947,374 6.321,582 
Patrimonio Total 10,409,784 10,039,918 9.926,710 9,300,918 
RAZONES FINANCIERAS: 
Div<lendoiAcci6n 367 0 683 683 
Deuda TotallPatrimonio 4.65 4.89 4.80 7.45 
Caoital de Trabaio 15,687,935 {3,746,365l 4,773,552 -4,673,549 
RazOn Corriente 0.65 0.83 0.79 0.69 
Util<lad OperativaiGastos financieros t.90 1.30 1.38 U6 
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III PARTE
 
ESTADOS FINANCIEROS
 

Se adjunta al presenle informe, el Estado Financiero tntenno Trimesfral de Franquicias 
Panametlas, S. A., al 30 de junio de 2013. 

IV PARTE 
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO 

Se adjunla al presenle informe el certificado del fiduciario, que a conlinuaci6n se detalla: 

FIDUCIARIO EMISOR MONTO 
BG Trust, Inc. Franquicias Panametlas, S. A. US$10,000,000 

MMGTrusl Franquicias Panametlas, S. A. US$15,000,000 

V PARTE 
DIVULGACI6N 

EI medio de divulgaci6n par el cual Franquicias Panametlas, S. A., divulgara el Informe de 
Aclualizaci6n Trirnestral, sera mediante el envlo directo a los inversionistas registrados, asl como 
a cualquier otro interesado que io 5Olicitare, esle envro se hara a partir del 31 de agoslo de 2013. 

Representanle legal 

d.6clte-I/-Rlepresentante Legal 

"Este documento ha sido preparado con et conocimiento de que su contenido 
serll puesto a clispos/ci6n del publico inversionisla y del publico en general" 
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BG Trust, 
Inc.*BGT 

13(302-04)135-19 

15 de Julio de 2013 

Senores 
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES 
Ciudad.­

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

Estimados senores: 

En nuestra condici6n de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la serie A de la emisi6n 
de bonos por US$17,OOO,OOO.OO realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A., por 
este medio certificamos que al 30 de Junio 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 Hipotecario), sequn se 
detalla en la Escritura Publica No.6,274 del15 de marzo de 2010, adicionada por 
la Escritura Publica NO.B962 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 
consulta sobre este particular. 

Atentamente, 

BG Trust, Inc. 

cJ~ot'
 
Valerie Voloj
 
Gerente
 

SPNV/hm 

Apartado Postal 0816-00843 Panama Rep. de Panama -Tet (507)303-5001 ·FaK" (507)265-0227.www bgeneral.::om 



~MMGTRUST
 

CERTIFICACION 

FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A.
 
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
 

USS50,000,OOO.OO
 

MMG TRUST S.A., en su condicion de agenle fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido 
par FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A. (en adelanle la "Emisora") para garantizar el 
cumplirniento de las obligaciones de esta, derivadas de la oleria publica de los bonos corporativos 
rolativos de hasta Cincuenta Millones de Dolares can 001100 (US$ 50.000,000.00), cuyo registro y 
oferta publica ha sido aulorizada par la Superintendencia del Mercado de Valores, medianle 
Resolucion SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012; par este media certilica que al treinta (30) de 
junio de 2013 el saldo a capital de los Bonos Serie A ernitidos y en circulacion, garantizados par el 
Fideicorniso de Garantia, asciende a Trece Millones Quinientos Mil Dolares con 00/100 
(US$13,500,000.00) (en adelanle los "Bonos Garantizados") y que los bienes del fideicomiso son los 
siguientes: 

1.	 Primera Hipoteca y Anticresis a favor del Fideicomiso de Garantia sabre un total de
 
veintidos (22) fincas de propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S.A., segun consta inscrito
 
en la Seccion de Hipoteca del Regislro Publico, mediante Escritura Publica No. 30,164 de 5
 
de diciembre de 2012, adicionada mediante Escritura Publica No. 31,902 de 21 de diciembre
 
de 2012, inscrilas el 26 de diciembre de 2012 a Ficha 559952 y Documenlo 2304891, en la
 
Seccion de Hipoteca del Registro PUblico de Panama y Escritura Publica numero 1160 del
 
16 de enero de 2013, inscrita ellS de mayo de 2013, ala ficha numero 611768 y Documenlo
 
nurnero 2386034, Sigla S.A.. medianle la cual consta el convenio de fusion en Ire las
 
garantes hipotecarias iniciales, sobreviviendo Inmobiliaria Hentolwol, S.A.
 

La sumatoria del valor de mercado de las fincas dadas en hipoteca cumple con la cobertura 
minima de ciento veinticinco par cienlo (125%) del saldo a capital de los Bonos 
Garantizados emitidos y en circulacion, establecida en el Prospecto Informative. 

2.	 La cesion de las indemnizadones proveruentes de las polizas No. 3.29620 de Assicurazioni
 
Cenerali S.p.A (Generali) vigentes aIlS de noviembre de 2013.
 

3.	 Bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Mil D6lares con
 
00/100 (US$I,OOO.OO).
 

La presente certirica 'on ha sa ernitida en 1a ciudad de Panama, Republica de Panama, el dia 26 

MMC,TlW:n, 8rh Fin,)]', "i, E Srrecr , Urh Murbello 

Tl~l: )[\L'(').7l'~' • F~;.;: )(17 ze s 764) 

r.o. Bnx ;:"il;: '.(1J ~5S rl~l;;l CO:-!lwLli.1 

f';ln rrna Re publir of I'anam.i 

Ii.Matl: jnilllii)mm~trll't,L()m 

www.rnmprru st.com 

de julio de 2013. 

uciario. 

da 

http:USS50,000,OOO.OO


--- ---- - - --------

Franquicias Panamenas, S. A. 

Infonne y Estados Financieros Interinos 
Segundo trimestre finalizado 
al 30 de junio de 2013, con cifras 
comparativas al31 de diciembre de 2012 

"Este documento ha sido preparado con eI conocimiento de que su contenido 
sera puesto a disposicion del pUblico inversionista y del pUblico en general" 
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----------------------

INFORME DEL CONTADOR PUBLICO 

Junta Directiva
 
Franquicias Panamenas, S. A.
 

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acornpanan de Franquicias 
Panamenas, S. A., en adelante "Ia Cornpama", los cuales comprenden el estado de situacion 
financiera al30 de junio de 2013, y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y 
f1ujos de efectivo par los seis meses terminados en esa fecha, y notas, que comprenden un 
resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa. 

Responsabilldad de la Administraci6n para los Estados Financieros Intennedios 

La admmistracion de la Cornpanla es responsable por la preparacion y presentacion razonable de 
estos estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma Intemacional de Contabilidad 
NO.34 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Intemacionales de Informacion 
Financiera y por el control intemo que la administraci6n determine que es necesario para permitir la 
preparacion de estados financieros intermedios que esten libres de representaciones err6neas de 
importancia relativa, debido ya sea a fraude 0 error. 

Responsabilidad del Contador Pliblico 

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con 
base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Intemacionales 
de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos eticos y que planifiquemos y 
realicemos la revision para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros 
intermedios estan libres de representaciones err6neas de importancia relativa. 

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de 
los montas y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen 
de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion err6nea de irnportancia 
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude 0 error. AI efectuar esas evaluaciones 
de riesgos, nosotros consideramos el control intemo relevante para la preparacion y presentacion 
razonable de los estados financieros della Campania, a fin de disei'lar procedimientos de revision 
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el prop6sito de expresar una opinion sobre 
la efectividad del control intemo de la entidad. Una revision tambien incluye evaluar 10 apropiado de 
los principios de las pollticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables 
hechas por la administracion, as! como evaluar la presentacion en conjunto de los estados 
financieros. 

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios 
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situaci6n financiera de 
Franquicias Panamei'las, S. A. al 30 de junio de 2013, y su desernpeno financiero y sus f1ujos de 
efectivo por los seis mesas terminados en esa tacha, de acuerdo con la Norma Intemacional de 
Contabilidad NO.34 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Intemacionales de 
InformaciOn F ciera. 

30 de agoslo de 2013 
Panama, Repllblica de Pa 



Franquicias Panamenas, S. A. 

Estado de Situaci6n Financiera 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2012 

2013 2012 
Activos 
Actives circulantes 

Efectivo B/. 829,291 B/.' 2,762,067 
Cuentas por cobrar - terceros, neto (Nota 4) 1,688,637 1,200,660 
Inventarios, neto (Nota 5) 6,575,786 6,130,158 
impuesto sobre la renta por cobrar 620,423 734,203 
Gastos pagados por anticipado 769,653 508,308 

Total de activos circulantes 10,483,790 11,335,396 

Actives no circulantes 
Inversion en asociada (Nota 6) 2,068,306 2,068,306 
Propiedades, planta, equipos y mejoras a la propiedad 

arrendada, neto, (Nota 7) 35,690,237 33,311,489 
Franquicias, neto (Nota 8) 1,186,538 1,143,102 
Cuentas por cobrar - compallias relacionadas (Nota (3) 5,811,326 6,158,846 
Otros activos 3,625,951 3,328,759 

Total de activos no circulantes 48,382,358 46,010,502 

Total de activos BI 58866 148 B/. 57345898 

Pasivos y Patrimonio del Acdonista 
Pasivos circulantes 

Porcion corriente de prestamos bancarios a corto plaza (Nota 9) B/. 1,832,600 8/. 2,282,600 
Porcion corriente de arrendamientos financieros a corto plazo (Nota 10) 26,138 30,500 
Porcion corriente de Bonos Corporativos (Nota I I) 4,428,571 4,391,081 
Valores comerciales negociables (Nota 12) 1,460,549 1,460,549 
Cuentas por pagar - proveedores 3,883,455 4,144,560 
Cuentas por pagar - compallias relacionadas (Nota 13) 2,162,135 1,751,714 
Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados 2,378,277 2,047,944 

Total de pasivos circulantes 16,171,725 16,108,948 

Pasivos no circulantes 
Prestamos bancarios a largo plaza (Nota 9) 8,478,032 5,442,359 
Arrendarniento financiero a largo plaza (Nota 10) 0 10,631 
Bonos Corporativos a largo plazo (Nota II) 21,428,572 23,492,896 
Cuentas por pagar - compallias relacionadas (Nota 13) 1,057,360 1,074,994 
Provision para prima de antigUedad 1,320,675 1,289,360 

Total de pasivos no circulantes 32284,639 31,310,240 

Total de pasivos 48,456,364 47,419,188 

Compromisos y contingencias (Nota 14) 

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

en circulacion, sin valor nominal 5,949,063 5,949,063 
Aceiones en tesorerfa, al costa (2,949,063) (2,949,063) 
impuesto complementario (20,664) (20,664) 
Utilidades no distribuidas 7,430,448 6,947,374 

Total de patrimonio del accionista 10,409,784 9,926,710 

Total de pasivos y patrimonio del accionista BI 58866.148 B/. 57,345'898~ 
Las notas en las paginas 8 a 25 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Estado de Resultados 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 30 de junio de 2012 

2013 2012 

Ingresos 
Ventas netas B/. 42,851,467 B/.41,028,451 
Costo de ventas (15,862,029) (15,721,927) 

Utilidad bruta 26,989,438 25.306,524 

Gastos de ventas, generales y administrativos 
(Notas 13 y 15) (25,144,056) (24,467,299) 

lngresos por alquileres (Nota 13) 12,900 12,900 
Otros ingresos (Nota 13) 121,911 89,339 

(25,009,245) (24.365,060) 

Utilidad en operaciones 1,980,193 941,464 

Gasto de intereses (1,040,058) (1,146,272) 
Participaci6n en asociada (Nota 6) 0 0 

Utilidad antes del irnpuesto sobre la renta 940,135 (204,808) 
Provision de impuesto sobre la renta (Nota 14) (235,034) 0 

Utilidad neta B/. 705,101 8/. (204,808) 

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

Estado de Cambios en el Patrimonio del Accionista 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

Acciones 
Capital en en Impuesto Utilidades No 
Acciones Tesorerfa Compleme.brio Distribuidas Tntal 

Saldo al I de enero de 2013 B/. 5,949,063 B/.(2,949,063) B/. (20,664) B/. 6,947,374 BI. 9,926,710 

Dividendos pagados (220,000) (220,000) 

Ajuste en Impuesto SlRenta (2.030) (2,030) 

Utilidad neta 705.101 705.101 

Saldn al 30 de junin de 2013 BI 5949 06J BI 12 949 063) BI (20664) BI 7430445 BI 10 409 781 

Saldo all de enero de 2012 B/. 5,949,063 B/.(2,949,063) BI. (38,318) B/. 6,530,963 BI. 9,510,299 

Dividendos pagados (410,000) (410,000) 

Impuesto Complementario 17,654 17,654 

Utilidad neta 826,411 826411 

Saldo al 31 de dieiembre de 2012 BI 5949063 BI (2 949 063) BI (20664) BI 6947374 BI 9926710 

Las notas en las paginas 8 a la 25 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panamei'ias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

2013 2012 

Flujos de efeetive por las actividades de operacion 
Utilidad neta B/. 705,101 B/. 1,007,504 
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto 

provisto por las actividades de operaci6n: 
Depreciaci6n y amortizaci6n 2,638,752 5,080,441 
Participaci6n en asociada (159,554) 
Perdida neta por descarte de activos fijos 
Gasto de intereses 1,040,058 
Provision para prima de antigiiedad neto de pagos 31,315 116,673 
Amortizaci6n de franquicias 75,481 145,560 

Cambios netos en activos y pasivos de operaci6n: 
Aumento en cuentas por cobrar - clientes (487,977) (414,035) 
Disminucion en cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas 347,520 18,699,828 
Aumento en inventarios (445,628) (455,887) 
Aumento en gastos pagados por anticipado (261,345) 76,751 
Aumento en franquicias (43,436) (122,132) 
Aumento en otros activos (297,192) (189,336) 
Disminuci6n en impuesto sobre la renta por cobrar 36,273 (363,932) 
Disminucion en cuentas por pagar - proveedores (261,105) 1,504,969 
Aumento en cuentas por pagar - re1acionadas 392,787 (19,225,077) 
Aumento en otras cuentas por pagar y 
pasivos acumulados 330,333 583,838 
Intereses pagados (1,040,058) (1,661,606) 

Efectivo neto provisto por las 
actividades de operaci6n 2,760,879 4,624,005 

Flujos de efeetive por las actividades de inversion 
Adquisicion de activos fijos (5,017,501) (5,849,242) 
Inversion en asociada (31,083) 
Ventade Activo Fijo 37.252 

Efectivo neto utilizado en las 
actividades de inversion (5,017,501) (5,843,073) 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo - ccnnnuacten 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

2013 2012 

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento 
Aurnento 0 Disminuci6n en prestarnos bancarios B/. 2,585,673 B/.2,907,OI6 
Emision de Bonos (3,487,383) (1,428,571) 
Arrendamiento financiero por pagar (14,993) (28,514) 
Valores Comerciales negociabLes 1,{60,549 1,460,549 
Dividendos Pagados (220,000) 410,000 

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las 
actividades de financiamiento 323,846 2,910,480 

Aumento (Disminuci6n) neto en el efectivo (1,932,776) 1,691,412 

Efectivo al inicio del aiio 2,762,067 1,070,655 

Efectivo al final del afio B/. 829.291 B/.2.762,065 

Actividades de financiamiento que no representaron 
desembulsos de efectivo 

Utilidades no distribuidas B/. 220,000 B/. 410,000 
Dividendos declarados no pagados B/. (220,000) B/. (410,000) 

Las notas en Las paginas 8 a la 25 son parte integral de estos estados financieros. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

1. Organizacion y Operaciones 

Franquicias Panamefias, S. A. (la "Compaflfa") est! constituida en la Republica de Panama 
desde eI 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operaci6n y manejo de 
cadenas de comida rapida, pizza y heladeria, La mayoria de sus operaciones estill 
localizadas en la ciudad de Panama. La Compafiia es una subsidiaria 100% propiedad de 
Hentol, S. A. 

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

Estos estados financieros han sido aprobados para su emisi6n por la Administracion de la 
Compafiia, e130 dejunio de 2013. 

2. Resumen 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 presentaci6n de los estados financieros, las cuales han 
sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior: 

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

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NlIF requiere el uso de 
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. Tambien requiere que la Administraci6n use 
su juicio en el proceso de la aplicaci6n de las politicas de contabilidad de Ia Compafiia. 
Las areas que involucran juicio 0 estimaciones significativas para los estados financieros 
estill relacionadas con la estimaci6n de cuentas incobrables y la estimaci6n de la reserva de 
obsolescencia de inventario. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

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

Base de PreparaciOn (eontiauacien) 

(a) Norma y enmienda efectivas en el2009 

La siguiente norma e interpretacion es mandataria para los periodos contables que 
inician en 0 despues del I de enero de 2009, pero no son relevantes a las 
operaeiones de la Compaftia: 

NIC I, Presentacion de Estados Financieros (revisada), efectiva para los 
periodos anuales que comienzan en 0 despues dell de enero de 2009. La 
norma revisada requiere que todas las partidas no relacionadas a los accionistas 
(partidas de ingresos y gastos) del estado de cambios en el patrimonio se 
presenten en un estado de desempeiio financiero; sin embargo, las entidades 
tienen la opei6n de presentar un solo estado de utilidades integrales 0 dos 
estados (un estado de resultados y un estado de utilidades integrales). Esta 
norma no tuvo impacto en las operaciones, ya que la Compafiia no tiene partidas 
que requieran de la presentacion de un estado de utilidades integrales. 

NIIF 7, Instrumentos Financieros - Divulgaciones (enmienda). (efectiva desde 
el I de enero de 2009). La enmienda se refiere a mejoras en las divulgaciones 
de medicion del valor razonable y riesgo de liquidez. En particular, la 
enmienda requiere divulgacion del valor razonable por nivel de jerarquia. La 
adopci6n de esta norma solamente resulta en divulgacion adicionales, por 10 que 
no tiene impacto en las operaeiones de la Compailia. 

(b)	 Norma vigente para los periodos contables de la Campania que tntctan en 0 

despues del 1 de enero de 20100 periodos posteriores, pero que la Compahia no 
ha adoptado con anticipacion 

NIIF 9 - Instrumento financieros: Fase I, clasificacion y medicion (efeetiva 
desde elide enero de 2003). La Compaftia eonsidera que la adopci6n de esta 
norma no tendria un efecto significativo en los estados financieros. 

Inversion en Asociada 
Las inversiones en acciones comunes con una participacion entre el 20% y el 50% y en el 
que se ejerce una influencia significativa, estan registradas bajo el metodo de participacion, 
Bajo este metoda, la participacion de la Compaiiia en los resultados de la asoeiada se 
reconoce en el estado de resultados. 
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Franquicias Panamefias, S. A.
 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Contiauaeien) 

Cuentas por Cobrar 
Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y 
subsecuentemente son medidas al costa amortizado usando el metodo de interes efectivo, 
menos la provision por deterioro. Una provision por deterioro para cuentas por cobrar ­
comerciales es establecida cuando existe evidencia objetiva de que la Compaiiia no sera 
capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con .los terminos originales. 
Dificultades financieras significativas del deudor, probabilidad de que el deudor entre en 
quiebra 0 reorganizacion financiera, y el incumplirniento 0 morosidad de los pagos son 
considerados indicadores de que la cuenta por cobrar est! deteriorada. El valor en libros 
del activo es rebajado a traves del uso de una cuenta de provision, y eI monto de la perdida 
es reconocido en el estado de resultados. Cuando una cuenta por cobrar es incobrable, es 
dada de baja contra la cuenta de provision. Las recuperaciones posteriores de los montos 
previamente dados de baja son acreditadas en el estado de resultados. 

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

Reconocimiento de Ingresos 
El ingreso consiste en eI valor razonable de la consideracion recibida 0 por recibir de la 
venta de bienes y servicios en el curso normal de las actividades de la Compaiiia. La 
Compaiiia reconoce el ingreso cuando el monto del ingreso puede ser medido con 
confiabilidad, es probable que los beneficios economicos futuros fluyan hacia la entidad y 
los criterios especificos hayan sido cumplidos por cada una de las actividades de la 
Compaiiia como se describe abajo. 

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

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

Alquileres 
Ingresos por alquileres son reconocidos cuando el servicio es prestado al c1iente. Ingreso 
por dividendos, cuando la Compai'iia obtiene el derecho a recibir su pago en concepto de 
dividendo. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuaeiee) 

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada 
Estos activos estill presentados a costo menos so depreciacion y amortizacion acwnuladas. 
La depreciacion y amortizacion son calculadas utilizando el metodo de linea recta 
basandose en la vida util estimada de los activos. EI valor de los edificios construidos en 
propiedades alquiladas es amortizado por el periodo establecido en el contrato de alquiler. 
Las mejoras sobre tiendas alquiladas son amortizadas por un perlodo de 10 aiios 0 por el 
periodo del contrato, cualquiera que sea el menor. Las ganancias y perdidas en descarte 0 

venta de activo fijo se reflejao en resultados, asi como los desembolsos para reparaciones y 
maotenimientos normales de los activos. 

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

Edificio 30 alios
 
Mejoras a la propiedad 20 - 10 alios
 
Maquinaria y equipos 4 - 10 alios
 
Mobiliario, enseres yautom6viles 5 - 10 aiios
 

Las propiedades, plaota, equipos y mejoras son revisados para perdidas por deterioro 
siempre que eventos 0 cambios en las circunstaocias indiquen que el valor en libros no 
puede ser recuperable. Una perdida por deterioro se reconoce cuaodo e1 valor en libro del 
activo excede su valor recuperable, el cual es el valor mas alto entre el precio de venta neto 
del activo y su valor en uso. 

Franquicias 
El costo del derecho sobre la franquicia es amortizado utilizando e1 metodo de linea recta 
basada en los terminos de los contratos respectivos. 

Arrendamientos Financieros 
Arrendamientos de equipo rodaote y compute en donde la Cornpafiia tiene 
substaocialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo, se 
clasificao como arrendamientos financieros. Los arrendamientos fmancieros se capitalizan 
al inicio del contrato de arrendamiento al valor razonable del bien 0 e1 valor presente de los 
pagos minimos del arrendamiento. Las obligaciones correspondientes a arrendamientos 
finaocieros, sin incluir los cargos financieros, se muestran en el balaoce general como 
obligaciones por arrendamientos financieros a largo plazo. Los cargos fmancieros por 
intereses causados se incluyen en los resultados, durante el periodo del arrendamiento. 
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Franquicias Panamenas, S. A.
 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Importantes (Continuaelen) 

Arrendamientos Financieros (eontinuacioe) 
La maquinaria y equipos de transporte adquiridos bajo contratos de arrendamientos 
financieros, se deprecian bajo el metodo de linea recta, sobre la vida util estimada del bien 
o por el termino del arrendamiento. 

Arrendamientos en donde una porci6n significativa de los riesgos y ventajas inberentes a la 
propiedad es retenida por el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos. Los 
pagos realizados bajo arrendamientos operativos se incluyen en los resultados durante el 
periodo del arrendamiento. 

Beneficios a Empleados 

Prima de Amiguedady Fondo de Cesantia 
De acuerdo con el C6digo Laboral de la Republica de Panama, los empleados con un 
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminaci6n de la relaci6n 
laboral, una prima de antiguedad, equivalente a una semana de salario por cada aiio de 
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relaci6n labora!. En adici6n, la Ley 
No.44 de 1995 establece que las compaiiias deben realizar una contribuci6n a un Fondo de 
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antiguedad, Esta contribuci6n es determinada 
en base a la compensaci6n pagada a los empleados. EI aporte para los seis meses del aiio 
ascendi6 a B/.148,525 (2012: B/.270,157). 

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

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

-12­



Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

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

Financiamientos 
Los financiamientos son reconocidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos 
incurridos en las transacciones. Los financiamientos son posteriormente presentados al 
costo amortizado; cualquier diferencia entre el producto (neto de los costos de transacci6n) 
y eI valor de redenci6n es reconocida en el estado de resultados.durante eI periodo de los 
financiamientos utilizando el metodo de interes efectivo. 

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

constructiva como resultado de eventos pasados; es probable que una salida de recursos sea 
requerida para liquidar la obligaci6n y los montos han sido estimados con confiabilidad. 
Las provisiones no son reconocidas para perdidas operativas futuras. 

Impuesto sobre la Renta 
EI impuesto sobre la renta es provisto por completo, utilizando el metodo de pasivo, donde 
las diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus 
valores 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 transacci6n fuera de una combinacion de negocios que a la fecha de la transacci6n no 
afecta la contabilidad ni la ganancia 0 perdida sujeta a impuesto. EI impuesto sobre la renta 
diferido es determinado 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 Iiquidado. 

Capital en Aeeiones 
Las acciones comunes son c1asificadas como patrimonio. Los costos incrementales 
atribuibles a la emision de nuevas acciones se presentan en el patrimonio como una 
deduccion del producto. 

Unidad Monetaria 
Los estados fmancieros se expresan en balboas (8/.), unidad monetaria de la Republica de 
Panama, la cual esta y se ha mantenido a la par con eI d61ar (OS$), unidad monetaria de los 
Estados Unidos de America desde antes de la fecha de inicio de operaciones de la 
Compafiia. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

3. Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros 

En eI transcurso normal de sus operaciones, la Compafiia esta expuesta a una variedad de 
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a traves de la aplicacion de politicas y 
procedimientos de administraci6n de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo de 
tasas de interes, eI riesgo de credito y eI riesgo de liquidez. 

Riesgo de Flujos de Efectivo y Valor Razonable sobre la Tasa de Interes 
Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compaiiia son sustancialmente 
independientes de los cambios en las tasas de interes, ya que la Compaiiia no tiene activos 
importantes que generen interes excepto por los excedentes de efectivo. 

EI riesgo de tasas de interes se origina principalmente por prestamos bancarios a largo 
plazo. Asimismo, los prestamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de interes 
variables exponen a la Compaiiia al riesgo de flujos de efectivo. 

Basados en simulaciones efectuadas por la Administraci6n, eI impacto en la utilidad sobre 
una variaci6n de 0.5% sobre la tasa de interes en los financiamientos, seria de un aumento 
o disminuci6n de 8/.188,338 (2012: B/.186,48 I). 

Riesgo de Credito 
EI riesgo de credito se origina del efectivo y cuentas por cobrar y consiste en que la 
contraparte sea incapaz de bacer frente a la obligacion contrafda. EI efectivo en banco es 
depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administraci6n del riesgo de 
credito originado por cuentas por cobrar - comerciales, la Compafiia mantiene politicas 
para asegurarse que las ventas a credito se realizan a c1ientes que tienen una adecuada 
historia crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funci6n del analisis 
periodico de la capacidad de pago de los c1ientes. No existe una concentraci6n de deudores 
en las cuentas por cobrar. 

Riesgo de Liquidez 
La Compafiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para 
ello cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos 0 en activos de facil realizacion, 
ademas cuenta con Iineas de credito en instituciones financieras que Ie permiten hacer 
frente al cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

3. Administraelen del Riesgo de Instrumenros Financieros (Continuacion) 

Riesge de Mercado 

Riesgo Cambiario 
Los activos y pasivos estan denominados en balboas (B/.), la moneda Local, por Lo que no 
esta sujeta a perdidas por fluctuaciones cambiarias en el valor"de la moneda local con 
respecto a las monedas funcionales de los diferentes paises. 

Riesgo de Precio 
La Compafiia no esta expuesta al riesgo de precio, principaLmente por no mantener 
inversiones disponibles para la venta e inversiones a vaLor razonable a traves de resultados. 
La Compafiia opera en un mercado de libre competencia. 

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

La siguiente tabLa analiza Los pasivos financieros de la Compafiia por fecha de vencimiento. 
Dicho analisis se muestra segun la fecha de vencimiento contractual y son flujos de 
efectivo sin descontar aI 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 descuento no es 
significativo: 

Menos de un afio De I a 5 afios Mas de 5 anos 

30 de junio de 2013 

Prestamos bancarios B/. 1,832,600 B/. 8,257,115 B/. 220,917 
Arrendarnientos Financieros 26,138 
Bonos Corporativos 4,428,571 14,428,572 7,000,000 
Valores Comerciales Negociables L,460,549 
Cuentas por pagar - comerciales 3,883,455 
Cuentas por pagar - Compafiias 
Relacionadas 2,162,135 1,057,360 
Otras cuentas por pagar 2,378,277 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 
3.	 Adminilltracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion) 

Menos de un ano De 1 a 5 anos Mas de 5 anos 

31 de diciembre de 2012 

Prestamos bancarios B/. 2,282,600 B/. 6,637,877 B/. 319,969 
Arrendamientos Financieros 30,500 10,781 
Bonos Corporativos 4,391,081 18,548,932 12,110,00 
Valores Comerciales Negociables 1,460,549 
Cuentas por pagar - comerciales 4,144,560 
Cuentas por pagar - Compaiiias 
Relacionadas 1,751,714 1,074,994 
Otras cuentas por pagar 2,047,944 

Administracion del Riesgo de Capital 
Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la 
Compaiiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de 
capital optima que reduzca el costo de capital. 

La Compaiiia monitorea su capital sobre la base de raz6n de apalancamiento. EI 
apalancamiento es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda 
neta se calcula como el total de prestamos que se muestran en el balance general menos el 
efectivo y equivalentes de efectivo. EI total del capital esta detenninado como el total del 
patrimonio, mas la deuda neta. 

A continuaci6n se muestra la razon de apalancamiento de la Compaiiia: 
2013 2012 

Total de prestamos y arrendamientos 
por pagar (Notas 9 y II) B/. 37,654,462 HI. 37,110,616 

Menos: Efectivo 829,291 2,762,067 

Deudaneta 36,825,171 34,348,549 
Total de patrimonio 10,409,784 9,926,710 

Total de capital	 BL47.234,955 B/. 44.275,259 

Raz6n de apalancamiento	 78% 77% 

Valor Razonable de Instrumentos Fmaneieros 
Se asume que el valor en libros de las cuentas por cobrar y por pagar - comerciales, se 
aproxima a sus valores razonables, debido a la naturaleza de corto plazo. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

4. Cueotas por Cobrar 

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacion: 

2013 2012 

Clientes 8/. 1,265,557 8/. 929,918 
Otros 461,957 315,619 

1,733,514 1,245,537 
Provision para posibles cuentas incobrables (44,877) (44,877) 

8/. 1.688,637 8/. 1.200,660 

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

2013 2012 

Cuentas por cobrar corrientes 8/. 1,133,447 8/. 822,983 
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 478,587 301,074 
Cuentas por cobrar deterioradas 121,480 121,480 

Total 8/. 1.733.514 8/. 1.245.537 

La calidad de credito de los clientes corrientes es determinada en forma interna en base a 
informacion historica. La Compaiiia mantiene un numero reducido de c1ientes con una 
relacion comercial de mas de un afio, los cuales han mostrado un excelente 
comportamiento de credito y los mismos han cumplido con sus pagos en base a 10 
acordado. 

E1 movimiento de la provision para posibles cuentas incobrables es el siguiente: 

2013 2012 

Saldo al inicio del ado 8/. 44,877 8/. 44,877 
Provision del periodo 
Castigos 

Saldo al final del aDo 8/. 44,877 8/. 44,877 

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias y no presentan 
problemas de cobrabilidad. Las cuentas por cobrar deterioradas. 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

5. Inventarios 

Los inventarios se presentan a continuacion: 

2013 2012 

Materia prima 
Productos terminados 
Partes y piezas 
Suministros y otros 
Inventario en transite 

HI. 376,804 
26,304 

490,502 
5,205,190 

476,986 

HI. 353,264 
49,380 

558,170 
4,860,794 

308,550 

HI. 6.575,786 HI. 6,130,158 

6. Inversion en Asociada 

La inversion en Compailia Frutera del Atlantico, S, A. corresponde a la participacion del 
31.7%, Esta Compailia tiene como actividad principal la siernbra, cuItivo de arboles de 
teca y ganaderia. 

EI movimiento de esta inversion se presenta a continuacion: 

2013 2012 

Saldo neto al inicio de ailo B/. 2,068,306 HI. 1,877,669 
Aportes del ailo 31,083 
Participacion en los resultados del ailo 159,554 

Saldo neto al final de ailo B/, 2.068.306 B/. 2,068,306 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

7. Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto 

Las propiedades, pLanta, equipos y mejoras a La propiedad arrendada se detallan a 
continuacion: 

Mejonu Maquinaria Mpbiliario, COD!druc:ciOn 

• II Y Enscresy en 

Terreno	 Ediricio Propied.d Eguioos Automoviles PrKe80 Total 

(Exprr:u.do ea Balboas de I. Republil::a de: Pnam') 

31 de diciembre de 2012 

Costo 

Saldo HI inicio del ai'k:l 306,627 787,010 25,467,262 25,389,999 5,126,290 3,532,449 61,209,637 

Adiciones 265.143 1,363,450 128,174 3,260,134 5,017,501 

Retiros -124,474 -44,286 -168,760 

CapilalizBci6nde coastruccioaes 

en proceso 199 189 385466 58 093 -I 242 748 o 

Saldo 8130 de junie 2013 306 627 787010 26407120 27138915 5868871 5 549,835 66 058 378 

Depreciation y amortizatiOn 

leumuladas 

Saldo HI inicio de ano 612,209 9,152,101 14,502,100 3,631,738 27,898,148 

Depreeiacicn y amortizacion 10,820 1,250,392 1,167,087 210,453 2,638,752 

Retires -124474 -44286 -168760 

Saldo 81 fioal de aIIo 623 029 10278019 15669187 3797905 30,368 140 

Valor ado eDlibros .130 de junio 306 627 16398116129101114697282070966 5 549 835 35 690 238 
2013 
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Franquicias Panamelias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

7. Propiedades, Planta, 
(Ccntinuaelen) 

Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto 

Terreeo 

Mejons Maquinaria Mobiliario, Coostru«i6a 

010 f EQICI'esy eo 

Editido Prooiedad Equioos Autom6viles proceso 

(ElI:pmutdo CD Balboa de .. Rcp6~eJ1 de Paoaml1i) 

Total 

31 de diciembrt de 2012 

Cos" 
Saldo aI inicio del afto 

Adiciones 

Retiros 
Capitalizaci6n de construcciones 

en proceso 

306,627 787.010 23,060,003 

469,094 

-203,779 

2141944 

24,535,412 

919,039 

-20,737 

-43715 

5,395,735 

216,282 

-74,296 

188 569 

1,574,420 

4,244,827 

-2286798 

55,659,207 

5,849,242 

-298,812 

Saldo aI finaldeafto 306 627 787010 ~7,262 25389999 5726,290 3532449 61209637 

DepredHilin y amortizacion 

acumalads! 

SaldeaI iniciodelIl10 

Depreciaclen )'amortizacicn 

Traslados 
Retires 

590.457 

21.752 

7,025,162 

2,312,997 

-186058 

12,892,815 

2,300,126 

-676,158 

-14683 

2,570,833 

445,566 

676,158 

-60819 

23,079;1.67 

5,080,441 

-261,560 

Saldo al finaldeai\o 612209 9152101 14502100 li>31 738 27898 148 

Valor otto en libros 

8131de diciembre2012 306 627 174801 16315161 10887899 2094552 3532449 3331 J 489 
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Franquicias Panameiias, S. A.
 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

8.	 Franquicias, al Costo 

Las franquicias se presentan a continuaci6n: 

2013 2012 

Costo B/. 2,093,941 B/. 1,975,025 
Arnortizaci6n acurnulada	 (901,406) (831,923) 

B/. 1.186,536 B/. 1.143.102 

El movimiento de las franquicias es el siguiente: 
2013 2012 

Saldo neto al inicio 
Adiciones 
Arnortizaci6n 

B/. 1,143,101 
118,916 
(75,481) 

B/. 1,166,530 
122,132 

(145.560) 

Saldo neto al final de aiio B/. 1.186.536 B/. 1.143,102 

9.	 Prestamos Bancarios 

Los prestamos bancarios se detallan a continuaci6n: 

2013 2012 
Banco General. S. A. 

Prestamos pagaderos en cuotas mensuales a 
capital e intereses, con garantia fiduciaria, con 
vencimientos en el 2013 Y 2018, tasa de 
interes anual de 4.50%. 10,310,632 7,724,959 

Menos: Porci6n corriente de prestamos 
bancarios 1,832,600 2282,600 

Prestamos bancarios a largo plazo	 B/. 8,478,032 B/. 5,442,359 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

9. Prestames Bane.rios 

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interes esta representada 
por las fechas de ajuste 0 revision de tasas de interes, Vease la estroctura de vencimiento 
de los prestamos a continuacion: 

2013 2012 

A un atio 8/. 1,832,600 8/. 2,282,600 
De I as afios 8,257,115 5,152,234 
Mas de 5 afios 220,917 290,125 

8/.10,310,632 8/. 7,724,959 

10. Arrendamiento Financiero por Pagar 

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

2013 2012 

Menos de I ano 8/. 26,952 8/. 32,344 
De I a 3 afios o 10,781 

Futuros cargos financieros (815) (1,994) 

Valor presente del arrendamiento fmanciero 
porpagar 8/. 26,137 8/. 41.131 

El valor presente del arrendamiento fmanciero por pagar es como sigue: 

2013 2012 

Menos de I ano 
De I a 3 afios 

8/, 26,137 
o 

8/. 30,500 
10,631 

8/. 26,137 8/. 41.131 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

11. Bonos por Pagar 

Los bonos por pagar se detallan a continuacion:
 

Bonos Corporativos Serle"A"
 
Bonos en Serie "A", emitidos por un monto de
 
B/. I 0,000,000, a una tass de interes de LIBOR
 
tres meses mas un margen aplicable de 2.75%
 
anual, sujeto a un minimo de 5.0"/0 (2011:
 
6.75%), vencimiento en el 2017 y encuentran
 
garantizados por fideicomiso de garantia a
 
favor de los tenedores, constituido por primera
 
hipoteca y anticresis sobre las fincas,
 
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. Y
 
la cesi6n de la p6liza de seguros de los bienes
 
inmuebles.
 

Bonos Corporativos Serle "B"
 
Bonos emitidos en Serie "B", emitidos por un
 
monto de B/.7,000,000, a una tasa "Prime"
 
mas un margen aplicable de 3.5% anual,
 
sujeto a un minimo de 9.0%, vencimiento en
 
el 2020 y se encuentran garantizados por el
 
credito general de la Compafiia.
 

Bonos Corporativos Serle"A"
 
Bonos en Serie "A", emitidos por un monto de
 
B/.l5,000,000, a una tass de interes anual fija
 
de 4.25% vencimiento en el 2017 y
 
encuentran garantizados por fideicomiso de
 
garantia a favor de los tenedores, constituido
 
por primera hipoteca y anticresis sobre las
 
fincas, propiedad de Inmobiliaria Hentolwol,
 
S. A. y la cesi6n de la p6liza de seguros de los 
bienes inmuebles. 

Menos: Porci6n corriente de bonos 
corporativos 

Bonos corporativos a largo plazo 

2013 2012 

B/. 5,357,142 B/. 6,071,429 

7,000,000 7,000,000 

13.500,000 14,812.548 

25,857,142 27,883,977 

4,428,571 4,391,081 

B/.21.428.571 B/.23,492,896 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

11. Bonos por Pagar (continoacion) 

La exposicion de la Compafiia al riesgo de cambios en tasas de interes esta representada 
por las fechas de ajuste 0 revision de tasas de interes, tal como se describe a continuacion: 

2012 2013 2012 

A un ano B/. 4,428,571 B/. 4,391,081 
De 1 a 5 afios 14,428,571 16,492,896 
Mas de 5 afios 7,000,000 7,000,000 

B/. 25,857,142 B/. 27,883,977 

12. Valores Comerciales Negociables 

La Compafiia realize emision publica de valores comerciales negociables, por un valor 
nominal autorizado de hasta por B/.5,OOO,OOO, emitidos en Series. Cada Serie tiene su 
propia fecha de emision, tasa de interes, terminos para el pago de interes y plazo de 
vencimiento. Estos valores comerciales negociables se encuentran garantizados por el 
credito general de la Compafiia. 

EI29 de octubre de 2012 se realizo la emision de la serie "A" por un valor de B/.I,500,000 
con vencimiento 19 de noviembre de 2013 y tasa de interes anual de 3.0% 

13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 

Un resumen de los saldos y transacciones con partes relacionadas se de lalla a continuacion: 

2013 2012 
Saldos 

Cuentas por cobrar B/. 5,811,326 B/. 6,158,846 
Cuentas por pagar no corriente 1,057,360 1,074,994 
Cuentas por pagar corriente 2,162,135 1,751,714 

Transacciones 
Ingresos por alquiler 9,500 21,000 
Ingresos por servicios administrativos 41,148 82,296 
Gastos por servicios 6,382 14,778 
Gasto de alquiler 385,784 916,653 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 30 de junio de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

14. Compromisos y Contingencias 

Arrendamientos 
En el curso normal de negocios, la Compafila mantenia compromisos por contratos no 
cancelabIes de arrendamientos de propiedad en alquiler. Los valores aproximados de los 
alquileres son los siguientes: 8/.2,166,899 en el 2013 y 8/.1,037,720 en el 2014 y 
8/.954,978 en el2015 

Los gastos por los seis rneses de propiedades arrendadas por 8/.1,143,410 (2012: 
8/.3,076,310), se incluyen en los gastos de ventas, generales yadministrativos. 

15. Gastos de Ventas, Generales y Administrativos 

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

2013 2012 

Salarios y otros beneficios 8/. 9,590,399 8/. 9,936,009
 
Servicios publicos 3,002,442 2,589,798
 
Depreciacion y Amortizacion 2,714,218 2,572,484
 
Regalias y Franquicias 2,404,335 2,315,538
 
Propaganda 2,112,027 1,927,226
 
Gastos de alquiler 1,529,194 1,479,017
 
Mantenimientos y reparaciones 696,281 673,777
 
Gas 461,439 513,658
 
Impuestos 498,944 455.017
 
Seguridad 276,105 262,872
 
Gastos de automoviles 257,273 239,563
 
Viajes y transporte 122,223 130,157
 
Uniformes 101,991 85,528
 
Utiles de oficina 106,870 102,748
 
Seguros 94,753 94,441
 
Servicios profesionales 86,761 68,861
 
Otros 1,088,801 1,020.605
 

8/. 25.144,056 8/.24.467,299 
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Franquicias Panameiias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al31 de diciembre de 2012 

16. Impuesto sobre la Renta 

La provision para el impuesto sobre la renta puede ser conciliada con el impuesto sobre la 
renta mostrado en los estados fmancieros, asi: 

2013 2012 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/. 940,135 B/. 1,007,504 

Efecto de:
 
Ingresos no gravables y otros incentivos fiscales (82,957)
 
Gasto no deducibles y otras partidas 12,174
 

Provision para el impuesto sobre la renta B/. (235,034) B/. 181.093 

La ley No. 42 de 15 de marzo de 2010, establecio un carnbio a la tasa del impuesto sobre la 
renta a partir dell de enero de 2011, carnbiando del 27.5% a un 25%. 

A partir del afio 2005, la legislacion fiscal panarnefia establecio que los contribuyentes 
estaran obligados a pagar el irnpuesto sobre la renta aplicando el 30% sobre el mayor de los 
siguientes procedimientos: (a) la renta neta gravable calculada por el metodo normalmente 
aplicado, es decir, metodo tradicional 0 (b) la renta neta gravable que resulte de deducir, 
del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto treinta y tres por ciento (95.33%) 
de este, conocido como calculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR). 

En el caso, de que por razon del impuesto sobre la renta, el contribuyente incurra en 
perdidas 0 que la tasa efectiva sea superior al treinta por ciento (30%), el mismo podra 
elevar una solicitud ante la Direccion General de 1ngresos de no aplicacion del irnpuesto 
minimo alterno y en su defecto, que se acepte el pago del impuesto sobre la renta en base al 
metodo tradicional. 
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