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INFORME DE ACTUALIZACION
 

TRIMESTRAL
 

Trimeslre lerminado el 31 de marzo de 2013 

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

VALORES QUE HA REGISTRADO: 

I. Bonos Corporativos (B/.17,OOO,000.00) 

Mediante Resolucion de ta Comisidn Nacrcnal de varores. No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 se autorizo la Emisi6n 
Publica de Bonos Corporativos. sequn las siguientes condiciones: 

Fecha de la Oferta: 12 de marzo de 2010 
Mania de la Ernision: Diecisiete Mruones de D6lares (US$17,OOO,OOO), moneda de curso legal de los 

Estados Unidos de Amenca emitidos en las siquientes Series: 
Sene A: US$ 10,000,000 
Serie B: US$ 7,000,000 

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporalivos Serie tlA": 12 de marzo de 2017. 
Bonos Corporalivos Serle "B": 12 de marzo de 2020. 

II. Bonos Corporativos (B/.15,000,000.00) 

Mediante Resoluci6n de la Supermtendencia del Mercado de Valores, No SMV 365-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autorizo la Emisi6n Publica de Bonos Corporativos, par un manto de hasta Cincuenta Millones (US$50,000,000), sequn 
las siguientes condiciones: 

Fecha de la Oferta: 29 de octubre de 2012 
Manto de la Emisi6n: Quince Millones de D61ares (US$15,000,000), moneda de curse legal de los 

Estadcs Unidos de America emitidos en las siquientes Series: 
Serie A: US$15,000,000 

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serle A: 29 de noviernbre de 2017. 

III. Valores Comerciales Negociables (B/.1,500,000.00) 

Mediante Resolucion de la Supenntendencia del Mercado de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se 
autoriz6 la Emisi6n Publica de Valores Comerciales Negociables hasta por un monto de Cinco Millones (US$5,000,000) 

Fecha de la Oferta: 29 de octubre de 2012 
Manto de la Emisi6n: Un Mill6n Ouinlentcs Mil de Dolares (US$1 ,500,000). rnoneda de curse legal de 

los Estados Unldos de America emitidcs 
Fecha de Venclrruento: Valores Comerciates Negociables (VCN's): 19 de novrembre de 2013 

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

DIRECCION DEL EMISOR: urbenraecten Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno 

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR. gerfinanzas@franpan.com 

I PARTE 

Franquicias Panarnefias, S. A. es una sociedad ccnstituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, desde el 
24 de octubre de 1972, mediante Escritura Publica No. 6891 de la Notaria Segunda del Ctrcuito, provincia de Panama. 
EI 27 de noviembre de 2007 Franquicias Panamefias, S. A. como socledad absorbente, realiza Convenio de Fusion par 
Absorcion can otras empresas relacronadas al mismo grupo economico, sequn se encuentra registrado en la Escritura . 

~
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Publica No 12,005 de la Nctarla Octavo del Circuito, provincia de Panama. La totalidad de los patrimonies de las 
socredades absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamef'tas, S. A., quien las sucedi6 en todos los derechos y 
obligaciones. Franquicias Panamerias. S. A., es una sociedad 100% subsidiaria de Hentor. S. A., asi como antes de la 
fusion 10 fueron todas las sociedades absorbidas 

La actividad prmcipal de Franquicias Panameftas, S. A., es fa operacton y manejo de restaurantes de cadenas de com ida 
rapida, bajo el sistema de franquicias internacionales de venta de polio trite, pizzas, tacos, emparedados y heladeria. La 
mayetta de sus operacrones estan localizadas en la ciudad de Panama, ademas mantiene restaurantes en las ciudades 
de David, Santiago, Chltre, Colon, Chorrera y Coronado. 

En la actualidad Franquicias Panamefias, S. A., opera restaurantes de cuatro importantes rrtarcas internacionales, a 
saber: KFC, Pizza Hut, Taco Bell y Dairy Queen, adtcionahnente mantiene una operacion industrial de fabricaci6n y 
dislribuci6n de helados y otras novedades bajo su propia marca "TOPSI". 

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

A. Liquidez 

La raz6n de liquidez de Franquicias Panarnefias, S. A., mostrada a marzo de 2013 es de 0.83 veces, 
reflejando una variacion de 0.04 veces 0 5% respecto al cuarto trimestre del ano 2012, que era 0.79 veces, 
esta variaci6n corresponds principalmente a un efecto neto por el aumento en el rubro de inventarios 
refiejado al cierre del periodo 2012 

EI total de activos corrientes al 31 de marzo de 2013 asci ende a 8/.12.5 millones, mostrando un aumento 
de 10.5% 6 B/.1,193,778 comparado al trimestre anteriorfinalizado el 31 de diciernbre de 2012, que fue de 
B1.11.3 millones. 

Los pasivos corrientes muestran al cierre del primer tnrncstre del ano 2013 un incremento neto de 
8/.166,591 0 1.03% respecto al trimestre que termin6 el 31 de diciernbre de 2012, esta variaci6n se 
compone principalmente por el incremento correspondiente a la porci6n corriente de la deuda financiera ya 
la dlsrninucion reflejada en las cuentas por pagar. 

B. Recursos de Capital 

Los pasivos totales de Franquicias Panamenas al 31 de marzo de 2013 muestran un monto de B/.49.1 
millones, que representa un aumento de 3.5% respecto al trimestre anterior que termino el 31 de diciembre 
de 2012, que era de B/.47.4 millones. 

AI 31 de marzo de 2013 Franquicias Panarnerias muestra los siguientes indices: deuda / capital 49: 
deuda financiera / capital 3.71; en comparacion estos mismos indices se mostraban al 31 de diciembre de 
2012 as; deuda 1capital de 4.78 y deuda financiera 1capital 374 respectivamente. 

AI 31 de rnarzo de 2013. la empresa mantiene utilidades no olstribuidas acumuladas de B/.7.060,582 
reflejando un aumento de 1.3% respecto a las utilidades no distribuidas acumuladas al 31 de diciembre de 
2012, esta variaci6n corresponde al producto neto de los resultados generados en el primer trimestre de 
2013. 

C. Resultados de las Operaciones 

Las ventas acurnuladas de Franquicias Panamerias a! 31 de marzo de 2013 ascienden a 8/.21.0 millones vs 
8/.20.0 millones para el mismo perfodo de 2012, para un incremento de 4.8%, la utilidad en operaciones al 
31 de rnarzo de 2013 fue de B1.660,207 cornparaco con B/.475,444 para el mismo periodo de 2012. para 
una variacion de 38.8% 

Los gastos de ventas, generales y administrativos al 31 de marzo de 2013 ascienden a la suma B/.12.6 
millones, mientras que ala misma techa de 2012 tueron 8/.11.9 millones. EI rubro que presenta la principal 
vartacion es el de servicios publicos, que corresponde a los gast05 de energia, telefono, agua y aseo.. EI 
gasto correspondiente a intereses muestra una disrnlnucion de ~B/.47,104.00 comparado con el mismo 
periodo del 2012, debido principalmenle a Que se ha logrado obtener tasas de interes mas favorables,~ 
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La gananera antes de intereses, impuestos, depreeiaciones y amortizaeiones (ebitda) para el primer 
trimestre de 2013, asciende a un manto de 81.2,084,664; cobertura de interes (ebitda I intereses) de 4.0 y 
un ebitda / ventas netas de 9.6%. 

Otra tntormecion relevante: 

1.	 En el transcurso del ana 2013 se dieron algunos carnbios en posiclones del personal ejecutivo de 
Franouicias Panarnefias, S. A., a saber: 

o	 En el mes de abril de 2013 ingresa a la empresa l.ic, Miried Allafulla en la posicion de 
Gerente de Reeursos Humanos, en reemplazo 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 marea 
Taco Bell el Lie. Fredy Gonzalez, en reemplazo de la Lie, Rashell Trejos que venia 
ejerciendo dicha posicion. 

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

Miried I. Altafulla Gomez 
Nacionalidad: Panarnena 
Fecha de Nacimiento: 27 de Diciembre de 1978 
Dornicilio Comercial: Urbanizaci6n Industrial Los Angeles, Calle 

Harry EnD 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: miried.altafulla@franpan.com 
Teletono: 300-5732 
Fax. 300-5780 
Gerente de Recursos Humanos: Inici6 labores en Franquicias Panarnerias en 
abril de 2013, realiz6 estudios de Licenciatura en Oerecho y Ciencias Polfticas 
en la USMA, Maestria en Derecho en la USMA, Diplomado en Finanzas en la 
Universidad Latina. Trabajo en empresas de consumo masiva como Productos 
Alimenticios Pascual, SA y Coca Cola FEMSA de Panama, donde ocupo el 
cargo de Gerente de Recursos Humanos. 

Fredy Alberto Gonzalez Vega 
Nacionalidad: Panamefia 
Fecha de Nacimiento: 11 de Agosto de 1970 
Oomicilio Comercial: Urbanizacicn Industrial Los Angeles, Calle 

Harry EnD 
Apartado Postal: 0816-00469 
E-mail: fredy.gonzalez@franpancom 
Telefono: 300-5700 
Fax. 236-0442 
Gerente General Franquicia Taco Bell: Inici6 labores en Franquicias 
Panarnerias en el aria 2003, realize estudios de Licenciatura en Administraci6n 
de Negocios can Enfasis en Mercadeo, Post Grado en Alta Gereneia y Maestria 
en Direcci6n Empresaual en la 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 Panamenas, S. A., persona juridica 
debidamente inscrita en la Tomo 902, Folio 308, Asiento 105023 de la secci6n de Personas 
Mercantil del Registro Publico, comunica que ha transferido el negocio comercial denominado 
Ouizno's a la empresa Franquicias Premiun Corp, persona juridica debidamente inscrita 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 Panamefias, S. A., vende a 
Franquicias Primium, S. A., los activos fijos (mobiliario, equipo y mejoras) de los restaurantes que 
venia operand a hasta la fecha en (a 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 terminaci6n de operaci6n de la franquicia Quizno's representa un 
valor muy inferior al 20% de los ingresos de la actividad principal del Emisor. 

D. Analists de perspectivas 

Del incremento mastrada en las ventas para el primer trimestre de 2013 (4.8%) vs el ana 2012, 2.5% 
corresponde a la apertura de nuevas restaurantes. los mismos restaurantes ya existentes en el periado 
2011 muestran un incremento de 2.3% can relacion aJ mismo periada de 2012. Durante los tres prlmeros 
meses del ana 2013 Franquicias Panarneftas. S. A. abrio 1 nuevo restaurante, no hubo ninguna 
remadelaci6n durante este peri ado. 

En cuanto a ventas; para el aria de 2013 se estima un incremento aproximado de 15% en base a cifras 
presupuestadas. 

Durante el segundo trimestre del ana de 2013 Franquicias Panarnenas realizara la apertura de cuatro (4) 
nuevas restaurante, adicionalmente durante el resto del ana 2013 se prosequira la expansion en el canal de 
dornicilio de locales Pizza Hut DelJVery, adernas se prosequira can el plan de remadelaci6n de restaurantes 
existentes y algunas aperturas (en menor escala), de restaurantes de las franquicias KFC, Pizza Hut y 
Dairy Queen, tanto en la ciudad de Panama como en el interior de la republica. 

Los anteriores comentarios se refieren a expectativas a futuro, por 10 Que poseen caracteristicas de 
incertidumbre, par 10 cual estan fuera del control del Emisar. 

II PARTE
 
RESUMEN FINANCIERO
 

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

TRIMESTRE 
AL 31/03/13 

ESTADO D-E SITUACION FINANCIERA 

r----ventas 0 In resos Totales 
Maruen Operativo 
Gastos Generales y Administrativos 
Utilidad a Perdida Neta 
Acciones emitidas v en circulacion 
Utilidad 0 Perdrda par Acci6n 
Deoreciaci6n v Amortizaci6n 
Utilidades 0 perdidas no recurrentes 

TRIMESTRE 
AL 31/12/12 

TRIMESTRE 
AL 30109/12 

TRIMESTRE 
AL 30106/12 

21,018,893 66,993,724 63,239,825 41,130,690 
0.73% 0.97% 0.42% -0.50% 

11,252,520 45,556,514 33,263,169 21,966,984 
115,235 826,411 200,614 -204,808 

600 600 600 600 
192 1,377 334 ·341 

1,358,457 5,226,000 3,774,337 2,500,315 
0 0 0 0 

~-_.._., 

BALANCE GENERAL 
TRIMESTRE 
AL 31103/13 

TRIMESTRE 
AL 31/12/12 

TRIMESTRE 
AL 30109/12 

TRIMESTRE 
AL 30/06/12 

10,413,463Activo Circulante 12,529,174 11,335,396 10,303,026 
Activos Totales - 59,143,230 57,345,896 78,627,710 77,406,189 
Pas iva Circulante 15,105,367 16,106,946 14,976,575 14,561,792 
Deuda a Largo Plaza 29,712,964 31,310,240 28,586,042 29,114,,204 
Acciones Preferidas 0 0 0 0 

3,000,000Capital Paqadc 3,000,000 3,000,000 3,000,000 
Utilidades Retenidas 7,060,582 6,941,374 6,321,582 5,916,160 
Patrimon to Total 10,039,918 9,926,710 9,300,918 8,877,642 
RAZONES FINANCIERAS: 

0 
7,72 

Divrdendc/Accicn 0 663 683 
Deuda Total/Patrimonio 4,69 4,80 745 
Capita! de Trabaio (3,746,365) (4,773,552) -4,673,549 -4,146,309 
Raz6n ccrnente 083 0,79 069 0.72 
Utilidad Operativa/Gastos financieros 1,30 1,36 1.16 0,62 

~I 
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III PARTE 
ESTADOS FINANCIEROS 

Se adjunta al 
Panameiias, 

presente informe, el Estado 
S. A, al 31 de marzo de 2013. 

Financiero lnterino Trimestral de Franquicias 

IV PARTE
 
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
 

Se adjunta al presente informe el certificado del fiduciario, que a continuaci6n se detalla: 

FIDUCIARIO 
BG Trust, Inc. 

I EMISOR 
I, Franquicias Panameiias, S. A. 

MONTO 
US$10,000,000 

I 

.. 
MMG Trust ...l:ranqUiciaS Panamei'ias, S. A. US$15,000,000 

V PARTE
 
DIVULGACION
 

EI medio de divulgaci6n por el cual Franquicias Panameiias, S. A, divulqara el Informe de 
Actualizaci6n Trimestral, sera mediante el envio directo a los inversionistas registrados, as; como 
a cualquier otro interesado que 10 soucitare, este envio se hara a partir del 31 de mayo de 2013. 

Rep~esentante legal 

L 
d.er-,te"J.J~lepresentante Legal 

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido 
sera puesto a disposici6n del publico inversionista y del publico en general" 
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BG Trust,BGT Inc. 

13(302-04)076-19 

15 de Abril de 2013 

Senores 
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES 
Ciudad.­

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

Estimados senores: 

En nuestra condicion de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la serie A de la errusion 
de bonos por US$17,000,000.00 realizada por FRANQUICIAS PANAMENAS, SA, por 
este medio certificamos que al 31 de Marzo de 2013, los bienes que constituian el 
patrimonio fideicomitido eran los siguientes: 

1	 Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$1 0,000,000.00. sobre ciertas 
fincas propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, SA (Garante Hipotecario), sequn se 
detalla en la Escritura Publica No.6,274 del 15 de marzo de 2010, adicionada por 
la Escritura Publica NO.8962 de 19 de abril de 2010, inscrita a la Ficha 477548, 
Documento 1761250 de la Seccion de Hipotecas del Registro Publico, y sus 
posteriores modificaciones. 

2.	 Endoso de las polizas de seguro 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~'i/
 
Valerie Voloj
 
Gerente
 

SPIVV/hm 



'»~ MlvtG TRUST
 

CERTIFICACION
 

FRANQUlCIAS PANAMENAS, S. A.
 
BOKOS CORPOl\ATIVOS ROTATIVOS
 

GS$5D.DDO.ODD.DD 

MMG TRUST S.A., en su condicion de agente fiduciano del Eidcicorniso de Cerantia constituido 

por FRANQUlCIAS PANAMENAS, S.A. (en adel ante la "Emisora"] para garantlzar el 

currrpl imiento de las obligacioncs de esta, dct-ivadas de la ofcrta publica de los bonos corporativos 

rotativos de hasta Cincuenta Millones de Dolares con 00/100 (U5S 50.000,000.00), cuyo registro y 

oferra publica ha sido au toriz.ad a por la Supermtendcncia del Mercado de Va.ores, mediante 

Resolucion SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012; por cstc mcdio certifica que al tre.nta y uno 

(31) de Marzo de 2013 el saldo a capita] de los Bonos Serie A emitidos y en clrculacion, garantizados 

por el Fidoiromiso de Carantia. asciendc oJ Calorce Millones Doscientos Cincuenta Mil Dolares can 

00/100 (U5:f;14,250,000.OU) (en adelante los "Bonos Carantizados") y que los bienes del rideicoruiso 

son los siguientes: 

1.	 Prirnern Hipoter-a y Anticresis a favor del Fideicomiso de Carantia sobre un total de 

dieciocho (8) fine-as propiedad de la Inrr-obiliarin l Icntolwol, S.A., tres (3) fine-as de 

propicdad de Night Moon, 5.A.,)r una (I) finca de propiedad de Centennial 10 Properties, 

S.A., segun consra inscrito en la Seccion de Hipoteea del Registro Publico, mediante 

Escritura Publica No. 30,164 de 5 de diciomnre de 2012, ad icionada med iantc Esct-itu ra 

Publica No. 31,902 de 21 de diciernbrc de 2012, inscritas cl26 de diciernbre de 2012 a Ficha 

559952 y Documento2304891, en la Seccion de Hipoteca del Regi~tro Publico de Panama. 

La sumatori a del valor de mercado de las fincas dadas en hipoteca cumple con la cobertura 

mfnima de ciento vciuticir-co por cicnto (125%) del saldo a capital de los Bonos 

Caranuzados cmitidos y en circulaci6n, establecida en el Prospecto Inforrnativo. 

2.	 La cesior. de las indemnizaciones provenientcs de las polizas No. 3.29620 de Assicurazioni 

Generali S.p./\. (Cenerali) vigentes al 15 de noviembre de 201.3. 

3.	 Biencs del fideicomiso consister.tes en dinero en efectivo pOl' el monto de Mil Dolarcs con 

00/100 (U5$l,OOO.00). 

La presentc certificacion ha sido errutida en 13 ciu dad de Panama, Republica (10. Panama. el dia 25 
de abril de 2013. . 

I 
MMG TRUST, s:Ai, d lillilo fiduciario. 

,iNestor Broce 

Pirrua Autorizada 

r- (1 ]Z",," ('.', ~ j'I',; ", 1'1" :,\ l '11" n°,:1,1 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Informe y Estados Financieros Interinos 
Primer trimestre finalizado 
al 31 de marzo de 2013, con cifras 
comparativas al 31 de diciembre de 2012 

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



Franquicias Panamefias, S. A. 

indice para los Estados Financieros Interinos 
31 de marzo de 2013 

Paginas 

Informc de los Auditores Independientes 1 - 2 

Estados Financieros: 

Estado de Situacion Financiera 3 

Estado de Resultados 4 

Esiado de Cambios en el Patrimonio del Aceionista 5 

Estado de Flujos de Efectivo 6-7 

Nolas a los Estados Finaneieros 8 - 25 



INFORME DEL CONTADOR PUBLICO 

Junta Directiva
 
Franquicias Panamen as, S. A.
 

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acomparian de Franquicias 
Panamen as, S. A, en adelante "Ia Cornparila'', los cuales comprenden el estado de situacion 
financiera al 31 de rnarzo de 2013, y los estados de utilidades integrales, cambios en el patrimonio 
y flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa fecha, y notas, que comprenden un 
resumen de politicas contables siqnificatrvas y otra informacion explicativa. 

Responsabilidad de la Administraci6n para los Estados Financieros Intermedios 

La adrninistracion de la Compania es responsable por la preparacion y presentacion razonable de 
estos estados financieros intermedios, de contorrmdad con la Norma Internacional de Contabilidad 
NO.34 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion 
Financiera y por el control interno que la adrninistracion determine que es necesano para permitir la 
preparacion de estados financieros intermedios que esten libres de representaciones erroneas de 
unportancia relativa, debido ya sea a fraude 0 error 

Responsabilidad del Contador Publico 

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con 
base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales 
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 erroneas de importancia relativa. 

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de 
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedirruentos seleccionados dependen 
de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion erronea de importancia 
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude 0 error. AI efectuar esas evaluaciones 
de nesqos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacion 
razonable de los estados linancreros della Campania, a fin de diseriar procedimientos de revision 
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre 
la efectividad del control mterno de la ennead. Una revision tarnbien incluye evaluar 10 apropiado de 
los principios de las politicas contables ulilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables 
hechas por la adrrurnstracion, asi 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 constdcracion, los estados nnancieros intermedios 
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de 
Franquicias Panamerias, S. A. al 31 de marzo de 2013, y su desernperio financiero y sus flujos de 
efectivo par los tres meses term inados en esa fecha, de acuerdo can la Norma Internacional de 
Contabilidad NO.34 - Informacion Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de 
Informacion Financiera. 

, 
Hor,acjo, More. 0\ 
CPA;~O 299 
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panama, Republicavfe Panama 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Estado de Situacion Financiera
 
AI 31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre.d_e_2_0_1_2_~=-_
 

Activos 
Actives circulantes 

Efectivo 
Cuentas POf cobrar - terccros, ncto (Nota 4) 
lnvcntarios. neto (Nota 5) 
lrnpuesto sobre 13 renta por cobrar 
Gasros pagados por anticipndo 

2013 

B/. 1.396,783 
1,250,710 
8,207.165 

842,283 
832,233 

2012 

HI. 2,762,067 
1,200.660 
6,130,158 

734,203 
508,308 

Total de actives circulanres 12.529,174 I L335,39Q 

Actives no circulanrcs 
Inversion ell asociada (Nota 6) 
Propiedades. planta. equipos y mejoras a 13propiedad 

arrendada, neto, (Now 7) 
Franquicias. nero (Nola 8) 
Cuentas por cobrar - companias relacionadas (Nota 13) 
OITOS actives 

2,068,306 

34,130,734 
1,129,l131 
5,880.609 
3.405.376 

2,068,306 

33,3 II ,489 
1,143,102 
6.158,846 
3"~2S,759 

Total de actives no circulantes 46,614,056 46.010,507 

Total de ~1CtjvOS HI. 5'UA~,230 [ll 57.345,898 

Pasivos y Patrinwnio del Accionista 
Pasivos circulantes 

Porcion corrienre de prestarnos bancarios a corto plaza (Nota 9) 
Porcion corrienre de arrendamientos financieros a corto plaza (No
Porcion corrienre de Bonos Corporativos (Nota 11) 
Valores comerciales negociables (Nota 12) 
Cuentas por pagar - proveedores 
Cuentas por pagar - compamas relacionadas (Nota 13) 
Otras cuenras por pagar y pasivos acurnulados 

B/. 1,568,314 
31,017 

4.428,571 
1,460,549 
5,377,748 
1,170.171 
2,239,168 

ta 10) 
BI 2,282,600 

30,500 
4,391,081 
1,460,549 
4,144,560 
1,751,714 

__2~Q:l7,944 

Tot.11 de pasivos circulantcs 16,"75,539 16,108,948 

Pasivos no circulantes 
I'restarnos bancarios a largo plaza (Nota 9) 
Arrendamiento financiero a largo plazo (Nota 10) 
Bonos Corporativos a largo plazo (Nota J 1) 
Cuentas por pagar - cornpanlas relacionadas (Nora J 3) 
Provision para prima de antignedad 

7,174,569 
2,680 

22.5.35,715 
1,819,511 
1.295,299 

5A42,359 
10,631 

23,492,896 
1,074,994 
1.289,360 

Total de pasivos no circulantcs 32,827,774 31310,240 

Total de pasivos __49,1 Q:3,J13 47.419,188 

Compromises y contiugcncias (Nota 14) 

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

en circulacion, sin valor nominal 
Acetones en tesoreria. al costa 
lmpuesto complcrncntario 
Utilidades no distribuidas 

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

(20,664) 
7,060,582 

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

(20,664) 
6,947,374 

Total de pan-imcnio del accionista 10,039,918 9,926,710 

Total de pasivos y patrimonio del accionisra B/. J:2.2J1J--,,23_Q 8/. 57.,345.898 

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

Estado de Resultados 
AI 31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al 31 de marzo de 2012 

Ingresos 
Ventas netas
 
Costa de veruas
 

Utilidad bruta 

Gastos de ventas. generales y administrativos 
(Notus 11 y 13) 

Ingresos par alquileres (Nota 11) 
Otros ingresos (Nota 11) 

Utilidad en operacioncs
 

Gasto de intcrcscs
 
Participacion en asociada (Nota 6)
 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 
Provision de impuesto sabre la renta (Nota 14) 

Utilidad neta 

2013 2012 

B/.20,981,976 
0.747.709) 

B/.20m7.724 
(?tin,'56) 

13.234.267 12,4 14.468 

(12.610,977) 
6,450 

30,467 

(11,971.034) 
6.450 

25.560 

(12.574Jl60) ( 11.939.(24) 

660,207 475.444 

(506,560) 
0 

(553.664) 
0 

153,647 
(38.412) 

(78,220) 
0 

8/, 115.235 B/. (78220) 

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

Estado de Cam bios en el Patrimonio del Accionista 
AI31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

Acciones 
Capital en en Impuesto Utilidades No 

Acciones Tesoreria Complementario Disu-ibuidas Total 

Saldo al 1 de cncro de 2013 Hi. 5.949.1)63 8/.(2.949.063) Bi. (20.664) 131. 6.947.374 8/. 9.926.710 

Dividendos pagados 

Ajuste en lmpuesto S/Relll:a (2.030) (2.030) 

Unlidad ncta 115_235 115.235 

Snldo at 31 de marzo tiL 2013 lll_5.949.0_63 [ii,(2,949,Q63) W _l20.tt~4) Il __ 7,O(i(~,212 Bi. 10.039.915 

Saldo a! 1 de cnero de 20 [2 8/. 5.949,063 B/.(2.949.0(,Y) BI (20,664) Ill. 6,530,963 B/. 9.510.299 

Dividcndos rmgildos (~ IO.O(l(]) (4 IIJ.lIOI}) 

Urilidad ncta 826.411 ~26.411 

Saldo al 31 de diciembre de 2012 Ill. 5.94-9,063 Hi. (2.949.06Jl B/. 12(1.664) DI . 6.947,374 B/. 44211710 

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

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

Flujos de efectivo por las actividades de operaci6n 
Utilidad neta 

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efcctivo neto 
provisto por las actividades de operacion: 

Deprcciacion y amortizacion 
Participacion en asociada 
Perdida neta por dcscarte de actives Iijos 
Gasto de intereses 
Provision para prima de antiguedad neto de pages 
Amortizacion de franquicias 

Cambios netos en activos y pasivos de opcracion: 
Aumento en cuentas por cobrar - clicntes 
Aumento en cuentas por cobrar -- cornpanias rclacicnadas 
J\umento en inventuri os 

Aumento en gastos pagados por anticipado 
Aumento en franquicias 

Aumento en otros activos 
Aumento en impuesto sobre la renta por cobrar 
Aumento en cuentas por pagar - proveedores 
Aumento en cuentas por pagar - relacionadas 
J\umento en otras cuentas por pagar y 
pasivos acumulados 
Intereses pagados 

Efectivo neto provisto por las
 
actividadcs de operacion
 

Flujos de efcctivo por las actividades de inversion 
Adquisicion de activos fijos 

Inversion en asociada 
Vcnta de Activo Fijo 

Efcctivo neto utilizado en las
 
actividades de inversion
 

2013 

R/. 115,235 

1,321,343 

506,560 
5,939 

37.521 

(50,050) 
278,237 

(2J)77,007) 

(325.952) 
(23,450) 
(76,617) 

(108,080) 
1,233,188 

162,975 

191,224 
(506,560) 

684,505 

(2,140,588) 

(2,140,588)
 

2012 

B/. 1.007.504 

5.080,441 
(159,554) 

116,673 
145,560 

(414,035) 
18,699.828 

(455,887) 
76,751 

(122,132) 
(189,336) 
(363,932) 
1,504,969 

(19,225,077) 

583.838 
(1,661,606) 

4.6')4,005 

(5,849,242) 
(31,083) 
37,252 

(5.843.073) 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Estado de Flujos de Efectivo - Continuacion 
AI 31 de marzo de 201~ Y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

20B 2012 

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento 
Aumento 0 Disminucion en prestarnos bancarios B/.1.017.924 B/. 2,907,016 
Emision de Bonos (919,691) (1,428,571 ) 
Arrendamienlo financiero par pagar OA34) (28,514) 
Valorcs Comcrciales negociab1es lA60,549 

l-fcctivo ncto provisto por (utilizado en) las 
acti vidades de financiamicnto 90,799 2,910A80 

Aumento (Disminucion) ncto en el efectivo (1,365,284) 1,691,412 

Efeetivo al inicio del afio 2,762,067 1JJ70.655 

Efectivo a1 tina1 del afio B/. 1,396,783 B/. 2,762,()o5 

Actividades de financiamiento que no reprcsentaron 
desembolsos de efectivo 

Utilidades no distrihuidas B/. 0 HI. 410,000 
Dividendos declarados no pagados B/. 0 HI. (410,000) 

Las notas en las paginas 8 a la 25 son parte integral de eslos estados financicros, 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

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

1. Organizaci6n y Operaciones 

Franquicias Panamenas, S. A. (la "Compaiua") csta constituida en la Republica de Panama 
desde el 24 de octubrc de 1972 y su actividad principal cs la operacion y mancjo de 
eadcnas dc comida rapida, pizza y hcladeria. La mayoria de sus operaciones estan 
localizadas en la eiudad dc Panama. La Cornpafiia es una subsidiaria 100% propiedad de 
HentoL S. A. 

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

Estos cstados tinancieros han sido aprobados para su ernision por la Administraci6n de la 
Compania, cl 31 de marzo de 2013. 

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Signifieativas 

A continuaci6n se presenta un resumen de las polfticas de contabilidad mas importantes 
adoptadas por la Compania en la prcscntacion de los estados financieros. las cualcs han 
sido aplieadas consistentemente con el periodo anterior: 

Base de Prcparacion 
Los estados financieros dc la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Normas 
Internacionales de Informacion Financiera (Nl'IF). Estos cstados financieros han sido 
preparados sobre la base de costo. 

l.a preparaciou de los estados financieros de eonformidad con N IlF requiere el uso de 
ciertas estirnaciones de contabilidad cnticas. Tarnbicn rcquicrc que la Adrninistracion use 
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compafua. 
Las areas que involucran juicio 0 cstimacioncs signifieativas para los estados financicros 
estan relacionadas con la estimaci6n de euentas incobrables y la cstimacion de la reserva de 
obsolescencia de inventario. 
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Franquicias Panamerias, S. A. 

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

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

Base de Preparacion (continuacion) 

(a) Norma y enmienda efectiva» en el 2009 

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

NIC 1, Preseruacion de Fstados Financieros (revisada). efectiva para los 
periodos anualcs que comicnzan en 0 dcspues del 1 de enero de 2009. La 
norma rcvisada requiere que todas las partidas no relacionadas a los accionistas 
(partidas de ingrcsos y gastos) del cstado de cambios en el patrimonio se 
prcsenten en un estado de desempeflo financiero; sin embargo, las entidades 
tienen la OPCiOll de prescntar un solo estado de utilidades integrales 0 dos 
estados (un estado de resultados y un estado de utilidades integrales). Fsta 
norma no tuvo impacto en las opcraciones, ya que la Cornpafiia no tienc partidas 
que rcquieran de la prcscmacion de un cstado de utilidades integrales. 

N11F 7, lnstrumentos Financieros - Divulgaciones (enmicnda). (efecliva desde 
c1 I de cuero de 2009). La enmicnda se refiere a mejoras en las divulgacioncs 
de medicion del valor razonable y riesgo de liquidez. En particular, la 
enmienda requiere divulgacion del valor razonable por nivel de jerarquia. La 
adopcion de esta norma solamente resulta en divulgacion adiciouales, por 10 que 
no tiene impacto en las operaciones de la Compania. 

(b)	 Norma vigente para los periodos contables de lo Compania que intctan en 0 

despues del 1 de enero de 2010 0 periodos posteriores. pen> que fa Compahia I/O 

ha adoptado con anticipacion 

N11F 9 - Instrumento financieros: Fase 1, clasificacion y medicion (efectiva 
desde el 1 de enero de 2003). La Compafiia considera que la adopcion de esta 
norma no tendria un efecto significativo en los estados financieros. 

Inversion en Asociada 
Las inversiones en aceiones eomunes 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 rnetodo, la participacion de la Compania en los resultados de la asociada se 
rcconoce en e1 cstado de resultados. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

2. Resumen de las Politieas de Contahilidad mas Importantes (Continuacion) 

Cuentas por Cobrar 
Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmcntc a su valor razonablc y 
subsecuentemenre son medidas al costo amortizado usando el metodo de intercs cfcctivo, 
menos la provision por deterioro. Una provision por deterioro para cueutas por cobrar ­
cornercialcs cs cstablecida cuando existe evidencia objeiiva de que la Compafua no sed 
capaz de cobrar todos los montos vencidos de acuerdo con los terminos originates. 
Dificuitades financieras significativas del deudor, probabilidad de que el deudor entre en 
quiebra 0 reorganizacion financiera, y el incumplimicnto 0 morosidad de los pagos son 
considerados indicadores de que la cuenta por cobrar csta dcteriornda. EI valor en Iibros 
del activo es rebaiado a traves del uso de una cuenta de provision, y elmonto de la pcrdida 
es reconocido en el estado de resultados. Cuando una euenta par cobrar es incobrablc, cs 
dada de baia contra la euenta de provisi6n. Las rccupcraciones posieriores de los montos 
previamente dados de baja son acreditadas en el estado de resultados. 

Inventarios 
Los invcntarios se presentan al valor mas bajo entre el costo y el valor neto de realizaei6n. 
El costo para los inventarios de productos terrninados es determinado usando costa 
prornedio. EI valor neto de realizaci6n es el precio de venta cstimado en el curso normal 
del negocio, mcnos los gastos variables de vcnta aplieables. 

Reconocimiento de lngresos 
EI ingreso consiste ell el valor razonable de la consideraci6n recibida 0 por recibir de la 
vema de bienes y servicios en el curso normal de [as actividades de la Compania. La 
Compafiia rcconoce el ingreso cuando el 1I10nto del ingreso pucdc ser medido con 
confiabilidad, es probable que los bcncficios economicos tuturos tluyan hacia la entidad y 
los criterios especificos hayan sido curnplidos por cada una de las actividades de [a 
Compafila como sc describe abajo. 

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

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

Alquileres 
Ingresos por alquiJeres son reconocidos cuando el servicio es prcstado al cliente. Tngreso 
por dividendos, cuando la Compafua obtiene el derecho a recibir su pago en concepto de 
dividendo. 
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Franquicias Panameftas, S. A. 

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

2. Resumen de las Politieas de Contabilidad mas Importantes (Contlnuacien) 

Propiedades, Planta, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada 
Eslos activos cstan presentados a costo menos su depreciacion y arnortizacion acumuladas. 
La depreciacion y amortizacion son calculadas utilizando el rnetodo de linea recta 
basandose en la vida util cstimada de los activos. El valor de los edificios construidos en 
propicdades alquiladas es amortizado por el periodo establecido en el contrato de alquiler. 
Las mejoras sobre tiendas alquiladas son amortizadas por un pertodo de 10 afios 0 por el 
periodo del contrato, cualquicra que sea el menor. Las ganancias y perdidas cn descarle 0 

venta de activo fijo sc reflejan en resultados, asi como los desembolsos para reparaeiones y 
mantenimicntos normales de los activos. 

Las mejoras importantes y reparaciones que incrernenran Ia vida util estimada de los 
activos se capitalizan. La vida util estimada de los actives cs como sigue: 

Edificio 30 anos
 
Mejoras a la propiedad 20 - 10 anos
 
Maquinaria y equipos 4 - 10 afios
 
Mobiliario, ensercs y automoviles 5 - 10 afios
 

Las propiedades, planta, equipos v mejoras son rcvisados para perdidas por deterioro 
siempre que eventos 0 carnbios en las circunstancias indiquen que el valor en libros no 
puede ser recuperable. Una perdida par deterioro se reconoce cuando cl valor en Iibro del 
activo excede su valor recuperablc, cl cual es el valor mas alto entre el precio de vcnta neto 
dcl activo y su valor en uso. 

Franquicias 
EI costo del derecho sobrc la franquicia es amortizado utilizando cl mctodo de linea recta 
basada en los tenninos de los contratos respectivos. 

Arrendamicntos .Finaneicros 
Arrendamienlos de cquipo rodante y cornputo en donde la Cornpania tiene 
substancialmente todos los riesgos y ventnjas inhcrcntcs a la propicdad del activo. se 
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan 
al inieio del conrrato de arrendarniento al valor razonable del bien 0 el valor presente de los 
pagos minimos del arrendamiento. Las obligaciones correspondicntcs a arrendamientos 
financieros, sin ineluir los cargos linancieros. se muestran en el balance general como 
obligacioncs por arrendarnientos financieros a largo plazo. Los cargos financieros por 
intereses causados sc incluyen en los resultados. durante el pcriodo del arrendarniento. 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
!,1_3_!~.e_l11a_r_z_~_~.e_2013 y cifras coml'<I-'"-~tiva~ al 31 de diciembre de 2012 

2. Resumen de las Politieas de Contabilidad mas Importantes (Continuaci6n) 

Arrendamicntos Financicros (continuaci6n) 
La maquinaria y equipos de transporte adquiridos bajo contratos de arrendamientos 
financieros, sc dcprecian bajo el metoda de linea recta. sobrc la vida util estimada del bien 

o por el termino del arrcndamiento. 

Arrendamientos en donde una porci6n significativa de los riesgos y venlajas inhercntcs a la 
prapiedad es retenida por el arrendador se clasifican como arrendamicntos operatives. Los 
pages realizados bajo arrendamientos operativos se ineluyen en los resultados durante el 
periodo del arrendamicnto. 

Beneticios a Empleados 

Prima de Antigucdad y Fonda de Cesantia 
De acuerdo con el C6digo Laboral de la Republica de Panama. los cmpleados con un 
contrato indcfinido de trabajo ticncn dcrccho a recibir, a la terrninacion de la relaci6n 
laboral, una prima de antiguedad, equivalente a una semana de salario por cada ano de 
trabajo, detcrminada dcsdc la fccha de inicio de la relaei6n laboral. En"adicion, la Ley 
No.44 de 1995 cstablecc que las compafuas deben realizar una contribucion a un Fondo de 
Cesanua para cubrir los pagos por prima de antiguedad. Esta contribucion es determinada 
en base a la compensaci6n pagada a los empleados. El aporte para los Ires mcscs del afio 
ascendi6 a B/.85,803 (2012: B/.270,157). 

Segura Social 
De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafiias dcbcn rcalizar 
contribuciones rnensuales a la Caja de Segura Social en base aun porcentajc del total de 
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el 
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 
posteriormcntc son medidas al costa amortizado utilizando el mctodo dc intcrcs cfcctivo. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

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

Financiamientos 
Los financiamientos son reconocidos inicialmentc al valor razonable, nero de los costos 
incurridos en las transacciones. Los financiamientos son postcriormcnte presentados al 
costo amortizado; cualquier diferencia entre el producto (neto dc los costos de transacci6n) 
y cl valor de redenci6n es reconocida en el estado de resultados durante el periodo de los 
financiamientos utilizando cl mctodo de intcrcs cfectivo. 

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

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

Impuesto sobre 1:. Renta 
El impuesio sobre la renta es provisto por cornplcto, utilizando el metodo de pasivo, donde 
las diferencias tcmporalcs sc originan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus 
valores en libros para efectos de los estados financieros. Sin embargo. el impucsto sobrc la 
renta difcrido no es registrado si se origina del reconocimiento inicial de activo 0 pasivo en 
una transacci6n fuera de una combinaci6n de negocios que a la fecha de la transaccion no 
afccta la contabilidad ni la ganancia 0 perdida sujeta a impuesto. EI impuesto sobre la renta 
diferido es dcterrninado usando las tasas impositivas (y las leyes) que han sido 
promulgadas 0 sustancialrnente promulgadas a la fecha del balance general y que sc 
esperan sean aplicadas cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice 0 el 
impuesto sobre la renra diferido pasivo sea liquidado. 

Capital en Acciones 
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrernentales 
atribuibles a la ernision de nuevas acciones se presenian en el patrimonio como una 
dcduccion del producto, 

Unidad Monetaria 
Los estados financieros se expresan en balboas (B/.). unidad mouetaria de la Republica de 
Panama, la cual esta y se ha mantenido a la par con el d6lar (US$), unidad rnonetaria de los 
Estados Unidos de America desdc antes de la fecha de inicio de opcracioncs de la 
Compafiia. 

.,; 
"'i

"\ 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

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

3. Administraei6n del Riesgo de Instrumentns Finaneieros 

En el transcurso normal de sus operaciones, Ja Compafiia csta expuesta a una variedad dc 
riesgos Iinancieros, los cualcs trata de minimizar a traves de la apJieaei6n de noliticas y 
procedimientos de administraci6n de ricsgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo de 
tasas de interes, cI riesgo de crcdito y el riesgo de Jiquidez. 

Riesgo de Flujos de Efeetivo y Valor Razonable sobre la Tasa de Interes 
Los ingresos y los flujos de efeetivo operativos de Ja Cornpafiia son sustancialmcntc 
independientes de los cambios en las tasas de interes, ya que la Cornpafiia no tiene aetivos 
importantes que generen interes excepto por los excedcntcs de cfeetivo. 

EI riesgo de tasas de interes se arigina principalmente por prestamos bancarios a largo 
plaza. Asunismo. los prestarnos banearios a largo plazo que devengan tasas de interes 
variables exponen a la Compafiia al riesgo de flujos de efeetivo. 

Basados en simulaciones efectuadas par la Administracion, el impaeto en Ja utilidad sobre 
una variaciou de 0.5% sobre la lasa de interes en los financiarnientos. seria de un aumento 
o disminnei6n de B/.12.976. 

Riesgo de Credito 
1"1 riesgo de crcdito se ongina del efeetivo y cuentas par eobrar y consiste en que la 
contraparte sea incapaz de uacer frcnte a la obligaci6n contraida. EI efeetivo en banco es 
depositado en instituciones de solidez finaneiera. Para la administraei6n del riesgo de 
crcdito originado par euentas par eobrar - comerciales, la Cornpafiia manticnc politicas 
para asegurarse que las ventas a credito se realizan a cJientes que tienen una adeeuada 
histaria ereditieia. Se estableeen plazos de pago especifieos en funei6n del analisis 
peri6dico de la eapaeidad de pago de los clientes. No cxistc una eoneentraci6n de deudores 
en las cucntas par cobrar. 

Riesgo de Liquidez 
La Compafua requiere tener sufieiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones. Para 
clio cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos 0 en actives de facil rcalizacion, 
ademas cuenta con lineas de credito en instituciones financieras que Ie permiten hacer 
frente al cumplimiento de sus obligacioncs a C0110 plazo. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
A/31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 

3. Administraci6n del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion) 

Riesgo de Mereado 

Riesgo Cambiario 
Los aetivos y pasivos estan denominados en balboas (13/.), Ia moneda local, por 10 que no 
esta sujeta a pcrdidas por fluetuaeiones eambiarias en cl valor dc la moneda local con 
respccto a las rnoncdas funeionalcs de los diferentes parses. 

Riesgo de Prccio 
La Cornpania no esta expuesla al riesgo de prccio, principahncnte por no manlener 
inversiones disponibles para la venta e inversiones a valor razonable a traves de resultados. 
La Cornpariia opera en un mereado de libre eompeteneia. 

La Compafiia no csta sujeta a riesgo de preeio de eompra de mercancia, ya que sus 
proveedores de mercancia son cornpafuas relaeionadas con las cualcs se establcce un preeio 
de eompra cstandar anual, 

La siguicnte tabla analiza los pasivos financieros de la Compaftia por fccha' de veneimiento. 
Dieho analisis se muestra segun la fccha de vcncimieruo contractual y son flujos de 
efeetivo sin deseontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos 
de un ano son iguales a su valor en libros, debido a que el efccto del descueuto no es 
significative: 

Mellos de 1111 ano De 1 a 5 anos Mas de 5 anos 

31 de marzo de 2013 

Prcstamos banearios 131. 1,568,314 13/. 6,918,959 13/. 255,608 
Arrcndamientos Finaneieros 31,017 2,680 
Bonos Corporativos 4,428,571 15,535,714 7,000,000 
Valores Comereiales Negoeiables 1,460,549 

Cueruas por pagar - comerciales 5,377,748 
Cuentas por pagar - Cornpafuas 
Relacionadas 1,170,171 1,819,511 
Otras cuentas por pagar 2,239,168 
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Franquicias Panarnenas, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de marzo de 2013 y cifras comparativas al 31 de diciembre de 2012 
3.	 Administracion del Ricsgo de lnstrumentos Finaneieros (Continuaei6n) 

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 10.78J 
Bonos Carporativos 4.391.081 I ~;'548. 932 12,110,00 
Valores Comerciales Negociables J ,460.549 
Cucntas por pagar - comerciales 4,144.560 
Cuentas par pagar - Compafiias 

Relacionadas 1,751,714 1,074.994 
Otras cuentas por pagar 2,047.944 

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

La Compafiia rnonitorca su capital sobre la base de razon de apalancarnicnto. EI 
apalancamiento es el resultado de dividir la dcuda neta entre el total del capital. La deuda 
neta se calcula como el total de prestamos que se muestran en el balance general menos c1 
cfcctivo y equivalcntes de efectivo, EI total del capital esta determinado como el total del 
patrimonio, mas la deuda neta. 

A continuacion se ruucstra la razon de apalancamiento de la Compafua: 
20B	 2012 

Total de prestarnos y arrcndamientos 
por pagar (Netas 9 y II) B/. 37,201,415 B/. 37,110,616 

Menos: Efectivo 1.396,783 2,762.067 

Dcuda neta 35.804,632 34,348,549 

Total de patrimonio 10.039.918 9.959.164 

Total de capital	 B/. 45.844.550 B/ . . 44,307.713 

Razon de apalancarniento	 79% 78% 

Valor Razonable de Instrumentos Financieros 
Se asurne que cl valor en libros de las cuentas par cobrar y por pagar - cornerciales, se 
aproxima a sus valores razonables, debido a la naturaleza de COtto plazo. 
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Franquicias Panamenas, S. A. 

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

4. Cuentas por Cobrar 

Las cuentas por cobrar sc prcsentan a continuacion: 

2013 2012 

Clientes B/. 862,464 B/. 929,918 
Otros 464,206 315.619 

1.326,670 L245.537 
Provision para posiblcs cucntas incobrables (44.877) (j4.877) 

B/. 1.281.193 B/. I)OO.660 

Las cuentas par cobrar - clientes incluyen cuentas corricntcs, vcncidas no deterioradas y 
dcterioradas. como se indica a continuacion: 

2013 2012 

Cuentas por cobrar corrienles B/. 872,198 B/. 822.983 
Cuentas par cohrar vencidas no deterioradas 332,992 301,074 
Cucntas por cobrar detcrioradas 121.480 121,480 

Tolal BI. 1.3~6.670 BI. 1.245.537 

La calidad de credito de los clicntcs corricntcs es deterrninada en forma interna en base a 
informacion historica, La Compariia mantiene un nurnero reducido de clientes con una 
rclacion corncrcial de mas de un afio. los cualcs 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 es el siguierue: 

2013 2012 

Saldo al inicio del afio B/. 44,877 B/. 44.877 
Provision del periodo 
Castigos 

Saldo al final del ano B/. 44.877 BI. 44,877 

Las cuentas par cobrar vencidas no detcrioradas son menares a 90 dias y no presenlan 
problemas de cobrabilidad. Las cuentas par cobrar deterioradas. 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

5. Inventarios 

Los inventarios sc prcscntan a continuaci6n: 

2013 2012 

Materia prima 13/. 407,826 13/. 353264 
Productos tcrminados 40,082 49,380 
Paries y piezas 528,522 558,170 
Sum in istros y otros 4.675,352 4,860,794 
Invcntario en transite 2.555,383 308,550 

13/. 8."07.165 B/. 6.130J58. 

6. Inversion en Asoeiada 

La inversion en Compafiia Frutera del Atlantico, S. A. correspondc a la participacion del 
31.7%. Esta Campania ticnc como actividad principal Ia siernbra, cultivo de arboles de 
teea y ganaderia. 

EI movirniento de esta inversion se presenta a continuacion: 

2013 2012 

Saldo nelo al inicio de ano B/. 2.068,306 Ill. 1.877.669 
Aportes del aiio 31,083 
Participacion en los resultados del afio 159.554 

Saldo nelo al Iinal de aiio 13/. 2.(68)06 BI. 2.068.306 

- ]8­
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Franquicias Panarnerias, S. A. 

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

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

Las propiedades, planta, equipos y rnejoras a la propicdad arrendada se delallan a 
continuaci6n: 

Mcjnras Maqutnaria vtohillario. Coustruccion 

:J 1'1 Euscrcs y '" 
TcrrcllO Ellificio PropicllO"ltl tyuipos ·\utombvile-s Pmccso Total 

(Eeprcsnuo ell Balboas de la Rcpnbltca dc Panama) 

J I de dicicmbrc lie 20 12 

Cusro 

Salce at uucio tid ano 306.627 7X7JllO 1.".467.262 25,.189,l-J99 5.726.240 3.532,449 61.209.637 

Adrcroncs 186 164 43Y.844 52.4% 1.462.082 2,140.588 

RclHOS ·124,474 -10.714 -! 35. IXX 

Capitafizacion de ccnsrruccioncs 

en proccso 216.736 69.607 j 0.35X -:!Q()_701 0 

Saldo (\131 de marzo 2013 -'Ofi.627 787 010 75.745.688 25.899.450 5_77R,432 4_69})(~(l b3.215JJ37 

Deprcciacidn )-' amortizaclon 

acumuladas 

Salrlo a! irucro de aAo 612.104 9,152,101 14,502,JOO 3,631,738 27.RL}!U4X 

Dcprcciacron y amortizacton SAIO 621.)0 I 588.464 106,168 1.32j .3..1-3 

Rcuros -\14.474 -10.714 -135.188 

Saldo al final de ano 617.619 9.648.928 15.090.564 3_727_192 ---- 29.084J03 

Valor ncto enllbros til31 lie manu 306,627 169.)91 J_6,096o 7(-iO 10,XOH,RHfi 2,0'11,240 _ 41:J_n 83_Q 34.130.734 
2013 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

7. Propiedades, Planta, 
(Con tinuacion) 

Equipos y Mejoras a la Prnpiedad Arrendada, Ncto 

TCl"rcno 

\lcjoras 

a I. 

Maquinaria 

y 

J\lohiliario, Construccion 

Enscrcs y en 

Ediricio Pronicdad Equipo~ A IItom6vilcs Proceso 

(Evprcsado en Balboas de la Republica de Panama) 

31 de dicicmbre de 2012 

CUSlo 

Suldc ul uucro del ano 

Adl(:IOI1C~ 

Rcuros 
Capiratizacion de ccnstrucc.ones 

en proccso 

306/;27 787.0 I0 23.060.U03 

4(,l).(IQ.:j. 

-':~ltL/79 

24.535A12 

919Jl39 

-20,737 

5395.735 

216.282 

-74,296 

1.57--1,420 

4.244.827 

-7.286.798 

55.659207 

5,849242 

-298.812 

Saldo al tina! de ano 306.6')7 

Depreclacton y amortizacion 

acumuladas 

Saldo al micio de ana 590A57 7,025_162 12,892,815 ~_~7()_8_13 ~3,U79.267 

Depreciacion y amoruzacion 21.752 2.31L997 2.300.126 445.:'66 5,O:-!0.441 

Traslados -676.158 676.158 

Rcuros -186.058 -14.683 _.:1iO,S!Q -·~(11.56() 

Sa'do al Fmul de (11'W 27.898.148 

Valor neto en libros 

al3l de drciembrc 2UI2 _lDJdi21 1(J)s87,899 

'~----'" 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

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

8.	 Franquicias, al Costo 

Las franquicias se presentan a continuaci6n: 

2013	 2012 

Costo 13/. L998,475 R/. L975Jl25 
Amortizacion acumulada (869.053) (8, L9'13) 

13/.	 1,129,422 13/. L143,l07 

EI movimiento de las franquicias es el siguiente: 
2013	 2012 

Saldo neto al inicio B/. 1.143.102 B/. 1,166.530 
Adiciones 23,450 122.132 
Amortizaci6n (37.130) (145.560) 

Saldo neto al final de ano	 13/. 1,]29 4 '1'1 13/. 1.143.102 

9.	 Prestamos Bancarios 

Los prestamos bancarios sc dctallan a continuaci6n: 

2013 2012 
Banco General, S. A. 

Presramos pagaderos en cuotas mensua1es a 
capital e intereses, con garanua Iiduciaria, con 
vencimientos en el 2013 y 2018. tasa de 
interes annal de 4.50%. 8.74".883 7.7'14.959 

Menos: Porcion corriente de prestamos 
bancarios 1.568.314 2.28'1.600 

Prcstamos bancarios a largo plazo	 B/. 7.174,569 13/. 5,442.359 

-,,_..--~ 

. -',..>'
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

9. Prestamos Bancarios 

La exposicion de la Compania al riesgo de cam bios en tasas de intcres est! representada 
por las fechas de ajuste () revision de tasas de interes, Vease la estructura de vcncimiento 
de los prestarnos a continuacion: 

2013 2012 

A un afio B/. 1,56X.314 B/. 2.282,600 
De I a 5 afios 6.918,959 5,152,234 
Mas de 5 afios ?55.608 290.1?5 

HI. 8.74?.882 B/. 7.724.959 

Ill. Arrendamiento Financiero por Pagar 

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

2013 2012 

Menos de 1 afio B/. 32.344 B/. 32.344 
Dc 1 a.3 afios 2.695 10.781 

Futures cargos financieros 0.34?) (1.994) 

Valor prcscntc del arrcndamicnto financiero 
por pagar B/. 33.697 HI. . 4U31 

PI valor presente del arrendamiento financiero por pagar es como sigue: 

2013 2012 

Menos de 1 afio B/. 31,017 HI. 30,500 
De 1 a 3 afios ~.6XO 10.631 

B/. 33.697 B/. 41.131 

~~ 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

Notas a los Estados Financieros 
AI 31 de marzo 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 Serie "A" 
Bonos en Serie "A", cmitidos por un monto de 
B/.l0,000.000, a una tasa de interes de LlBOR 
tres meses mas un margen aplicablc de 2.75% 
annal, sujeto a un minimo de 5.0".;) (2011: 
6.75%), vencimicnto en e1 2017 y encuemran 
garantizados por fideicorniso de garantia a 
favor de los tencdorcs, constituido por primera 
hipoteca y anticresis sobre las fincas, 
propiedad de lnmobiliaria Hentolwol, S. A. y 
la cesion de la poliza de seguros de los bicncs 
iumuebles. 

Bonos Corporativos Scric "B" 
Bonos ernitidos en Serio "B", cmitidos por un 
monto de B/.7.000,000. a una tasa "Prime" 
mas un margen apl icable 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 Companla. 

Bonos Corporativos Serie "A" 
Bonos en Serie "A". emitidos por un monto de 
B/.15,000,000, a una tasa de interes anual fija 
de 4.25% vencimiento en el 2017 y 
encuentran garantizados por fidcicorniso de 
garantia a favor de los tenedores, constituido 
por prirnera hipoteca y anticresis sobre las 
fincas. propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, 
S. A. y la cesion de la poliza de scguros de los 
bicncs inrnuebles. 

Mcnos: Porcion corriente de bonos 
eorporativos 

Bonos corporativos a largo plazo 

2013 2012 

B/. 5,714.286 B/. 6,071,429 

7,000,000 7,000.000 

14.250.000 14.812.548 

26,964.285 27,883,977 

4.428.571 4.391.081 

8/.22.535.714 B/. 23,492.896 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

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

II. Bonos "or Pagar (continuacionj 

La cxposicion de la Compania al riesgo de earnbios en tasas de interes csta representada 
par las fechas de ajusre 0 revision de tasas de intcrcs, tal como se describe a continuacion: 

2012 21113 2012 

A un afio B/. 4,428.571 B/. 4.391,081 
De 1 a 5 anos 15.535,714 16,492,896 
Mas de 5 MOS 7.000.000 7.000.000 

B/. '6.964.285 B/. 27,883.977 

12. Valores Comerciales Negociables 

La Compafua realize emisi6n publica de val ores comerciales negociabics. par un valor 
nominal autorizado de hasta por B/.5,OOO.000, emitidos en Series. Cadrr Serie tiene su 
propia fecha de emision, tasa de interes, terminos para cl pago de interes y plazo de 
vencimieuro. Fstos valares eomereialcs negociables se encuentran garantizados por el 
crcdito general de la Compafita. 

El 29 de octubre de 2012 se realiz6 la emisi6n de la serie "A" pOl' un valor de B/.1.500,OOO 
con vencimiento 19 de noviembre de 2013 y tasa de inreres anual de 3.0% 

13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas 

Un resumen de los saldos y transacciones con partes relaeionadas se detaila a coruinuacion: 

2013 2012 
Saidos 

Cuentas par cobrar B/. 5,880,609 B/. 6.158,846 
Cuentas por pagar no corriente 1,819.511 1.074.994 
Cuentas par pagar corriente 1,170,171 1.751,714 

T'ransacciones 
Ingresos por alquiler 5.250 21.000 
Ingresos por servicios adrninistrativos 20,574 82.296 
Gastos pOl' servicios 2,553 14.778 
Gasto de alquiler 241,594 916.653 
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Franquicias Panarnefias, S. A. 

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

14.	 Compromises y Contingcncias 

Arrendamientos 
En el curso norma] de negocios, la Compania mantenia compromises par contratos no 
eaneelablcs de arrcndamientos de propiedad en alquilcr. Los valores aproximados de los 
alquileres son los siguientes: B/.2,166,899 en el 2013 y B/.l,rB7,720 en el 2014 y 
8/.954,978 en el2015 

Los gastos par los tres meses de propiedades arrendadas par B/.835.620 (20]2: 
B/.3.076,310). se incluyen en los gastos de vcntas, generales y administrativos. 

15.	 Gastos de Vcntas, Generales y Administrativos 

EI detalle de gastos de vcntas, generales y administrativos se presenta a coniinuacion 

2013	 2012 

Salarios y otros bencficios B/. 4.819,693 B/. 4.835.364 
Servieios publicos 1,532,625 1.282.838 
Dcpreciaei6n y Amortizaci6n 1,358,457 1,273.694 
Regalias y Franquicias 1,183,306 1,132,607 
Propaganda 1.058,309 943,317 
Gastos de alquiler 835.620 731,403 
Mantenimientos y reparaciones 341.770 307.699 
Gas 243,413 261,979 
Impuestos 260,736 222,573 
Seguridad ]37.677 130,877 
Gastos de autom6viles 127.654 107,803 
Viajes y transportc 56.278 56.650 
Uniformes 44,302 31,220 
Utilcs de oficina 50,952 47.897 
Seguros 46,391 45.812 
Servieios profesionales 38,001 34,155 
Otros 475.793 525.146 

B/. 12,610.977 B/.I1.971.034 

/~'-""I 
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Franquicias Panamefias, S. A. 

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

16. Tmpuesto sobre la Renta 

La provision para el impuesto sobre la renta puedc ser conciliada con el impuesto sobre la 
rcnta mostrado en los estados financieros, asi: 

20B 2012 

Utilidad antes del impuesro sobre la rcnta B/. 153.647 S/. 1.007.504 

Ffecto de:
 
Ingresos no gravables y otros incentivos fiscales (82.957)
 
Gusto no dcduciblcs y otras partidas 12.174
 

Provision para el impucsto sobrc la rcnta S/. 38.412 B/. 181 093 

La ley No. 42 de 15 de marzo de 2010, establecio un cambio a la tasa del irnpucsto sobre la 
renta a partir dell de cnero de 2011, cambiando del 27.5'Vn a un 25%. 

A partir del afio 2005, la legislacion fiscal panamcfia cstableci6 que los contribuyenres 
estaran obligados a pagar el impuesto sobre la renta aplicando cl 30% sobre el mayor de los 
siguientes procedimientos: (a) la rcnta neta gravablc calculada por cl metodo normalmente 
aplicado, es dccir. mctodo tradicional 0 (b) la renta ncta gravable que resulte de deducir. 
del total de ingresos gravables, cl noventa y cinco punta treinta y tres pOI' ciento (95.33%) 
de cstc, conocido como calculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAW.). 

En el caso, de que por razon del impuesto sobre la renta. el contribuyente ineurra en 
perdidas 0 que la tasa efectiva sea superior al treima por ciento (30%), el mismo podra 
clevar una solicitud ante la Direeci6n General de Ingresos de no aplicacion del impuesto 
minimo altemo y en su defccto. que se acepte el pago del impuesto sobrc la rcnta en base al 
metodo tradicional, 
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