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Año terminado el 31 de d¡c¡ombre de 2014

RMON SOCIAL DEL EMISOR: FRANOUICIAS PANAMEÑAS, S, A.

VALORES QUE HA REGISfRADO

l- Bon6Co.poEtivos(8/.17,000,000.00)

lüedianie Rosolución de a Comisión Nacionalde Valors. No CNV70-10 de 4 de mazo de 2010 * aulonzó ia Emisión
Públicá de Bonos ColporálNos, segúñ l3s siguientes.ondiciones'

F€cha de Vencimi€ñto:

DiecÉ€te Millones de Oó ares (US§17.000000) moned¿ de cul§o legal de ios
Esrádos Uiidos de Amér€ emitido§ eñ lás siguienle§ Seie§

Seri6 A. USS 10.000,000
sérié B: uS$ 7 000.000

Bonos Co¡porativos Sede 'A' 12 de ñatzo de 2417
Bonos Corcorativos Sene 'B': 12 dé ñaizo de 2A2O

rl. BonosCorporátlvo6(8/.30,000,000.00)

Mediañie Resoluc¡ó¡ de la Supe.intendencia del Mercado de Valores, No SMV 365¡2 de 29 de octubre de 2012 se
aurorizó la Emisión Pública de aonos Corporáiivos, por un monto de hasla Cincuenta Millones (US$50 000.000). segÚn las
siguientes 6nd cioñesl

29 de octtlbro dol2012
Moñto Emnidode la Sene: Quince Millones de Dólaes (US§15,000,000 00), monedá de cuf§o legal de los

Esládos undos de América

Monlo Colocado de la S€ie Qlince Milloñes de Dóláes (us$ls 000.000 00). r¡oneda de curso legar de los

Fecha de Veñcimrenlo:

Estados Unidos de Amóica

Boños Corpo¡ativos Serie A: 29 de novi€mbre del2017

§o.ie "B"
3 delulio del2013

l¡onio Eñitidodé lá Sené: Oez Millones dé Oóla¡es (US$ 10,000,000 00) moneda de cu6o legal de los
Estados Unidos de Améire.

r¡onro Colocádo d€ la Serie Siere Millone§ de Oólales {US$7,000,000). moñeda de cuBo lesal dé los Estados

Bonos Coeoralivos Serie B 3 de t! io del 201 8Fecha de Venciñienlo:

ser¡é "c"
10 de septiembre del20l3
Ocho ¡¡illone§ de Dólales (US$8.000 000.00). moned¿ de c!¡so legal de los
Estados Unidos de América

Monlo Colocado de la Sene. Ocho Millones de DólaÉs (US$8 000,000 00). moneda de c!'so egal de los
Eslados Unidos de Amé¡ie
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Éecha de Vencrñienlo: Bon6 coDo¡ativos S€¡ie C: 10 d6 s6ptiembÉ de|2020.

Ill. valoBCo,nercial6sNegoclabl.§-vcN's(8/.4,500,000.00)

i¡ed anre Resolución de la Supe ntendenciá del Merc€do de valorcs, No slw 366-12 ds 29 de oclubrc de 2012 sé

aurorizó la Emi§ón Públicá de Válores Comerciales Negociábles hastá por u. mo¡to de Cinco Millones (US§5 000,0001

Ser¡€ "C"
Fechá de la Orsda: 29 de novieribre de 201 3
Mo¡to Emitidode rá Se¡e U¡ Millón QurñÉnlos Mil Dólarcs (Us$l 500,000 00). rnoneda de c¡rBo egálde os

Esiádos U.ldos de Améne
Moñlo Coloc¿do de l. Se¡ie: llñ Milló¡ Qlinienios Mil Dólares (US§1 .500 000.00) ñoneda de clrso legal de los

Estádos Unido§ de Amérie emiildos
Fecha deVeñcimienlo: valores Comerciales Negociables (vCNs):29dé novieñbÉ de2014

§erie "D"
Fecha de la Oreda: 3 dejullo de 2014
Monto Emiido de la Se.ie TÉs Millones de oólaÉs (uS53,000.000 00). moneda dé curso legálde los Esiados

UñidosdeAméric¿
Monto Coloedo dé iá Serie: Trcs Milloñes d€ Dólares (US$3.000,000), moned¿ de curso regál de los Eslados

Unidos de Ar¡ér.á emltidos
Fe.ha de Venomienio Valorss Comerciares Negoclables gCN's): 3 de julE de 2015

NUI\,IEROS DE TELEFoNO Y FAX DEL EMISOR: 300.5700, h\ 2164412

DIRECCION OEL EMISOR: UrbaniÉGióñ lndustrlal Lo6 ÁngelÉ, Cállé Hárry Eño

DlREccroN DE coRREo ELEcTRÓNlco DEL EI\rlSoR: gorr¡nana3@fÉnpan.corn

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
será puesto a dispos¡ción dol público invérs¡on¡sta y del público en general'

]y\
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I PARTE

De conformidad con el Artfculo 4 del Acuerdo No. 18-00 de'11 de octubre del 2000, haga una
descripcióñ detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier eñte que le
hubiese precedido, en la que fuera aplicable (Ref Artfculo 19 del Acuerdo No 9-00 de 'lg de ¡'rayo
dél 2000)

I. INFORMACIÓN DE LA COTTPAÑíA

A. Histor¡a y desarrollo de l. compañia
1) Información Básica

Franquicias Panaméñas. S. A. es una sociedad coñstitr]ida de acuerdo a las leyes de la
República de Panama desde el 24 de octubre de 1072, mediante Escritura Publica No.

6891 de la Notaria Segunda del Clrcuito, proviñcia de Panamá. El 27 de noviembre de

2007 Franquicias Panameñas, S. A como sociedad absorbente, réaliza Convenio de
Fusión por Absorcióñ con otras empresas relacionadas al mismo grupo económico, según
se encuenlrá registrado en la Escritura PÚblica No 12,005 de la Notarla Octavo del
Circuito, provincia de Panamá. La totalidad de los patriñonios de las sociedades
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panameñas, S. A, qlien las sucédió en

todos los dérechos y oblígaciones. Franquicias Panameñás, S. A., es una sociedad 100%
subsidiaria de Hentol, S A., así como antes de la fusión lo fueron todas las sociedades
absorbidas

Las fuentes de lnanciamiento del ernisor al 31 de diciembre de 2014 y 31 de dlciembre de 2013.
respectivameñte, se muestran a contjnlación:

us$ 31-D¡c-2014 3l-Dic-2013

Pasivos Corrie¡te§ $
Préstamos por Peger - Porción
Corriente

3,785,028 437.058 Garañtizado

Arrendamiento Financiero 10,631 Garantizado
Valores Coñerciales Neqociables 4.497 247 3,094,534 Garantizado
Bonos por Paoar - Porción Coariente 6,942,792 5,971,429 Garantizado
Cueñtas Dor Paqar 8.915,372 8 508,7S6 No Garantizado
Otros Pasivos Corrientes 1,566,330 1,887,641 No Garantizado
Total del P¡s¡vo Corr¡ente $ 25,706,729 19,910,089

Pas¡voa No Corrientes
Préstarnos por P a 867,858 1,953,166 Garantizado
Arrendamiento Financiero Garantizado
Bonos por Pagáa a largo plazo 24.037.375 27.015.523 Garantizado
Otros Pasivos 1.574,517 1.386.744 No Garantizado
Total de Paaivos No Con¡entea $ 26,475,750 30,355,433

Total de Pas¡voa $ 52.182,479 50,265,522

Patrimonio de Accion¡sf as $ I1,292,659 11,2AO,912
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B. Pacto Soc¡al y Estatutos:
Contratos con partes relec¡onadas: El Pacto Social no coñtiene cláusulas que prohíba ia
celebración de contratos entre el Emisor y uno o más de sus Directores o Dignatarios, o algÚn
ñegocio en los que estos tengan intereses directo§ o indirectos Los btenes, negocios y asuntos de
la sociedad serán administrados po¡ su Junta Directiva la cual podrá ejercer todas las fácultades
de la sociedad y realizar todos los actos y cosas que no correspondan a la Asamblea Generál de
Accionistas por ministerio de Ley o del Pacto Social La Junta Directiva podrá otorgar podéres
generales o especiales que faculten a los funcionanos de la sociedad o a terceras personas pala
gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportuno encomendarles

Derccho de Voto: La Juñta Di¡ectiva consistirá de no menos de tres ni más de siete miembros
Déntro dé dicho máximo y mínimo el ñúmero podrá ser flado por resoil]ción de lá Juñta DirecUva.

Sin eñbargo, én cualquier ¡euflión de los accionistas para la élecciÓn de Directores, los acclo¡istas
podrán. por aésolución. determinar el núrnero de oirectores a elegirse en dicha reunión, y el
número asf determinado será entoñces elegido. Además, la Junta de Accionistas podrá elegir
cuando así lo estime conveniente, un ñÚmero de directores suplentes y determinar la forma en que

dichos diréctores suplentes reemplazarán a los principales en sus faltas térnporales o
permanéntes

Do.echos dé 106 tenedorea de acclones: Asambl€as de accion¡stas: Salvo que la Junta
Directiva disponga otra cosa, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrará una aeunión

ordinaria todos los años. dentro o fuera de la Reoúblicá de Panamá, ségún lo decida l¿ Junta
Drrectiva.

Las reuniones extraordinarias podrán celebrarse con cualquier f]n, denko o fuera de la República
de Panamá, en la fecha y luga¡ que determinen la Junta Directiva o el Presidente de lá socÉdad

En toda Junta General de Accionistas, el quórum de asistencia lo constituirá la presencia de los

teñedores de la mitad más una de las accioñes eñitidas y en orculaclón o de sus respéctivos

apoderados o representantes legales.

Todas las resoluciones de la Asamblea Ge¡eral de Accionistas deberán ser aprobadas por el voto

afirmativo de accionista o accionistas qué represente la mitad más una de las acciones emitidas y

en circulación

El Pacto Social no co¡ternpla ninguna accióñ para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones

Otros dercchos: En cada ñueva eñisión de acciones, los accioñistas tendrán el derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporciÓn a las acciones de que a la sazón
sean propietarios. El valor de emisión, la forma de pago de las accioñes asl suscritas, al igual que

los derechos y privilegios de las acciones que no sean totalménte pagadas, deberán ser
determinados por la Juñia Directiva al mornento de autorizar la emisión

E6tatutos: A la fecha el Eñisor no ha adoptado Estatutos.

Mod¡f¡cac¡ón do cap¡tal: En la actualidad el Pacto Social dél Emisor no contempla condiciones
relatrvas a la modificación del capital.

G. D6scripc¡óñ dél negoc¡o:
El Emisor genera sus iñgresos á kavés de la venta de aljméntos, beb¡das y postre§, mediante la

operación de €denas restaurantes de comida Épida, manejados bajo el sistema de franquicia
rnlernacional

7
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El Eñisor se dedica a operar restaurantes de
autorizada bajo contratos firmados con cada
iñternacionales.

cuatro teconocidas rnarcas de faña mundial,
uno oe los propretanos de estas frarqLicias

1. Princ¡pales Mercadoa: El Emisor es una de las principales empresas qué opera en el mercado

de restaurantes de venta de comida ráplda en la RepÚblica de Panamá. Adicionalmente.

Franquicias Panameñas también opera una actividad rndustrial dedacada a la fabricación y

distribución de slimentos preparados para supl¡r a sus restaurantes y también a la fabricación y

distribución de helados y otras novedades y postres bajo su paopla marca "topsl', las cuales

además de suplir a sus restauranles también distribuye en los cánales de Kioscos, Abarroterlas,

Supermercados, etc., en Ias ciudades de Panamá, Colón y Choréra.

Las oficinas administrativas del Er¡isor se eñcuentran ubicáda§ en la Urbanlzación lndusfial,
Los Angeles, Calle Harry Eno, corregimiento de Bethania y al 31 de dic¡embre de 2014

mantenía en operación 92 restaurantes a nivel nacional bajo las s¡guientes marcas y

actividadesr

Caatena de Resfau¡artes KFCi Esta afamada malca cuenta con más de 45 años de estar

opeaando en el mercado panameño, siempre manejada por Franq!¡clas Panameñas S A , al 31

d; diciembre de 2014 se mantéñían en operación 32 restaurantes en las ciudades de Panamá,

Colón, Chorre.a, Cfiitré, Santiago y Oavid. KFC se dedica a la veñta y me¡c€deo de Pollo Frito,

Emparedados, Ensaladas, Bebidas y Postres en presentaciones individuales o en paquetes

(co;bos). Además del seNic¡o en el iéstaurante, KFC ofrece los convenientes servicios de Auto

Ráprdo y SeNicio a Domicilio, durante el perlodo 2014 KFC abrió 1 restaurante nuevo y

remodelo 4 restaurantes

Cadena de Reslau¡antes Pizza Hut: Esta prestigiosa franquicia es operada por Franquicias

Panameñas desde el año 1997 y al 31 de diciembre de 2014 mantenía operando 34

restaurantes en la ciudades de Panámá, Colólr, Chorrera Santiago y David P¡za Hut olrcce al

consumidor panameño sus reconocidas Pizzas, Pastas, Ensaladas y Postres' como parte de

una estralegia global, durante el año 2014 Pizza Hut prosiguió coñ su plan de separación de

cañalest pa-ra lá cual abrió varios aestaurantes para atender exclusivamente el sérviclo de

Domicilio. durante el año 2014 Pizza Hut abrió 3 ñuevos restaurantes y remodelo 4

restaurantes.

Caaténa de Resaauhntes Taco Bett: Esta marca tiene 5 años de haber abierto sus puertas al

mercado panameñot al 31 de diciembre de 2014 esta marca contaba con 10 restaurañles
ofrecie¡do sus afamados Tacos, Burritos. Faiitas, Quesadillas Bebidas' Postres y todo un

variado menÚ de Produotos.

Cadena de Rosfá¡rrarfes Dairy Queen La más antigua de las franquicias operada por

Franquicias Panameñas, con 55 afios en el mercado locai Al 31 de diciembre de 2014 Dáiry

Quee; mantenfa abiertos 16 aéstaurantes operando en la ciudad de Panamá y en el interror de

la república, la línea de productos que ofrece esta marca está enfocada éñ el segmento de

hela¿éría, postres y emparedados (paninis), durar¡¿o el pe odo 2014 Da¡ry Queen abtiÓ 5

restaurante nuevos y remodeló 1 restaurante.

Otra ¡nfoÍnac¡ón relevante:

1. Con fechá efectiva 1 de abril de 2013 Franquicias Panar¡eñas, S A., persona iurídicá debrdamente

inscita en la fomo 902, Folio 308, Asienlo 105023 de la seccióñ de Per§onas l,4ercantilde] Regislro

PúblÍco, comunice que ha transferido el negocro comercial denominado Quizno's a la empresa

F.anquicias Premiun Corp., por§ona iurídica debidamenle inscrita eñ la Ficha 792559, Documento

2318224 de la sección de Pe.sonas Mercantil del Regislro Público, que opera en lá cludad de
Panamá. mediante esta transácción Éranquicias Penameñas, S. A., vende a Franquicias Primlum,

S. A., los aclivos fios (mob¡liario, equipo y mejoras) de los restauranles que venía operando hasta la



Costo Oeprec¡ación
Valor Neto en

L¡bro8

Terreno 327.252
Ediflcio 865,446 655,491 209,955

Meioras a la Propiedad arrendada 32.811,507 14,062,690 18,7 48.817

Maouinaria v Equipos 30,439.337 18.772,359 11,666,978

[robiliario. Eñseres y Automóviles 6 27 5,714 4 351,718 1,932.996

Construcción en Proceso 4.528.538 528,538

Total 75,247,794 37,842,258 37.405,536

FOPJ{LL.4RIO IN.A

F. lnvestigac¡ón y De6arrollo
El Emlsor p;see lo; derechos de franquicia de las síguientes líneas de restaurantes, los cuales le
permiten ei uso auto¡izado de estas ñárcas para mercadear y vender productos de las siguientes

marcas registudas por sus propietariosi KFC, PIZZA HUT. TACA BELL- y DAIRY QUEEN El

costo del ¿erecho sobre la franquicia es amortizado utilizando el método de llnea recta sobre un

perlodo de diez años basados en los términos dé los contratos respectivos.

El Emisor desaffolló e¡ el año 1976 la maaca de helados 'TOPSY", sobre la cual mañtiene los

derechos de propiedad debidamente registrados. Dichos helados son mercadeedos en los

supermercados y en estab¡ecimientos de ventas al por menor.

G. lnrormac¡ón sobre tendeícias
El Emisor como frañquiciado de 

'as 
marcas KFC. PIZZA HUf TACO BELL y DAIRY QUEEN

depende en mayor grado de las iñnovaciones y desarrollo de productos que se adeláñtán en su

lugar de o gen y éstas son trasladadas a nuesho pais.

Franquicias Panameñas se beñeficia en diferentes aspectos con él apoyo dé las empresas dueñas

de lai marcas iñternacionales que opera como franquiciado, taies como, el mejoramiento de los

productos, la elaboración de programas de servicios a los clieñtes la del sisterna de ent¡ega a

;omicilio. así como también proqramas informáticos para capacitac¡ón y entrenamiento en línea

para sus colaboradorcs.

,\^
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fecha en la ciudad de Panamá y a lá vez traspass la operación de dichos restaurantes al nuevo

D. Esttuctu¡a o¡ganizativa:
El Eñiso( foñ\a pafte de( Grupo Hentot (Hen!ct, S.A. y C(as. Subsidiariasi, siendq Franquicia§
Panameñas una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, S A., El Emisor no posee subs¡d¡arias.

Hentol, S A., es la empresa teñedora del 100% de las acciones de las sigu¡entes empresas del
grupo: lnmobiliaria Hentolwol S. A., y Frrernaster de Panamá, S. A.

fodas las empresas han sido constituidas bajo la jurisdicción panameña y tieñen su domicilio en la
República de Panama.

Organigrama

Tenedora de Acc¡ones

Franquicias
Panameñas, S. A.

(too%)

E. Propiedades, Planta y Equ¡po:
Los act¡vos fijos son considerados como la parte principal de la actividad del Emisor.

Franquicias Panameñas cuenta con activos fijos que estan valuados a costo y su depreciacrón y
amortización son calculadas utilizando el método dé línea reota basándose en la vida útll estimada
de los aclivos. Elvalor de las edifcios construidos en propiédades alquiladas es amodizado por el
péríodo establecido en el contrato de alquiler. Las méjoras sobre restau.antes álquilados soñ
amortizadas por un perfodo de 10 años o por el período del contrato, cualquiera que sea el menor.
Las ganancias y pérdidas en descarte o venta de áctivo fiio se reflejan en resultados, así como los
deseñbolsos para reparaciones y mantenimiento§ normales de los activos. Las meiorás
importantes y reparaciones que incrementan la vida útiléstimada de los activos se capitalizan

Los principales activos del Emisor lo constituyéñ sus propiédades, mobiliario, equipo y mejoras a la
propiedad arrendada, los cuales representan ál 31 de dicieñbre de 2014 (neto de depreciacióñ) el
58 9% deliotal de activos de la empresa. Estos se encueñtran distribuidos de la siguiente ma¡era

HENTOL, S. A.

ln mobilia ria
Hentolwol, S. A.

(1oo%)

Firemaster de
Panamá, S. A.

(LOO%I

)A
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II. PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situación Fiñañciera 3'l-D¡c-lil 31-Dic-13 31-Oic-12 3l-D¡c-11

Ventás Neias 102,174.985 9'1,549,495 86,459,381 77,277,948

IVaroen Ooerativo 64,722,501 57 ,343.314 53,313,099 46,551,719

Gastos Generales y Admiñistrativos 55,870,963 4A 414,935 45,556,514 38,996,030

Ut¡lidad Neta 601,747 1 ,57 4,202 826,411 1,160,913

Acciones émitidas v en circulación 600 600 600 600

Utilidad gor Acció¡ 1,003 2,624 1,377 1,935

Deoreciación v Amoriización 6,187,963 5,580,034 5.226,000 4,3S2 788

Utilidades o Pérdidas no recurrentes

Balance General 3l-Dic-l,l 3l-Dic-13 31-D¡c-12 31-D¡c-11

Activo Circulante '18,531,409 18.152,032 17,4 ,242 8,650,320

Activos fotales 63,475.138 61 546,434 57,345,898 72.272,556

Pasrvo Circulante 25,706,729 19 910,089 17,183,942 12,948,023

Paslvo a Larqo Plazo 26,475 750 30,355,433 30,235,246 49,833,888

Accrones Preferidas
Caoital Paqado 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000

Utilidades ño Distribuidas 8,313,323 8,301,576 6 947.374 6,530,963

Patrimónió Tot¿l 11.292,659 11,280,912 9,926,710 9,492,645

Razones Financieras 3l-D¡c-l,l 3l-Dic-13 31-Oic-12 31-D¡c-'11

Dividendo / Acción 983 367 683 1.617

Pasivo Total/ Patrimonio 4.6 4.5 4.8 66
CaDitalde Trabaio -7,175,320 1,758,057 4.773.552 4.295.703
Razón Corriente 4.72 0.9'1 0.70 0.67
Utilidad Operaliva / Gaslos Financieros 1.45 1.84 1.38 1.66
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III, DIRECTORES, OIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. Los d¡reclores y dignatar¡os del EmiBor son las slguientes peEonas

Edward Joshua Hénriquez Lévy
Nacoñalidad: Panameña
Fecha de ñacirniento: 14 mazo de 1938
DomicilioCornercial CallePrimera,Urbanizaciónlndustrial,Bethañia
Aparlado Postal: 0816-00469 Panamá República de Panamá
Email: edward.henriquez@fra,rpan.com
Teléfono: 300-5700
Fax 236-0442

Direclor Presidente: Obtuvo su título de Administrador de Negocios en el Dartmouth College.
Actualñente funge como Secretario de Ia empresa Productos Toledano, S. A. Fue miernbro de la
Junta Directiva del Banco Comercial de Panamá, S. A. Es Presidente de la Ju¡ta Directiva de

Panavícola, S. A. Director de Empresa General de lnversiones, S. A. y Présidente de la Junta

Directiva de lñdustrias de Buena Voluntad. No realiza funcionés administrativas én el Emisor

Oavid Henríquez Leonatd
Nacionalidad: Panameña
Fecha de nacjmiento: 27 de septiembre de 1966
DomícilioComercial CallePrimera,Urbanizacióñlndustrial,Bethania
Apartado Postal: 0816-00469 Panamá República de Panamá
Email david. henriquez@franpan.com
Téléfonor 300-5700
Fax 236-0442

Director Vceoresidenter Posee una licenciatura de Cienci¿s en Histo¡ia de Gettysburg College y

una Maestría de INCAE Businéss School Actualmente Gerente de lnformation Technology (lT) de

Franquicias Panameñas. De 1997 a 2007 fungió como Gerente Generel de Dairy Queen y Gerente
Administrativo de Franquicias Panameñas. De 1995 a 1997 fungiÓ como Gerente de

Marca. Laboró como Gerente de Servicio al Clieñte en A-Mar Businéss System en New Jersey,
E E.U.U. Represe¡tante designado de Franquicias Panameñas S.A ante la Cárnara de Cor¡ercio,
lndustrias y Agricultura de Panámá (CCIAP) y el Sindicato de lndustriales de Panamá (SlP).

Actualmente es Director Sec¡étario del Patronáto dél Estadio Nacional, Director Suplente de la
Asociación de Restaurantes y Afines de Panamá y I\¡iembro Tesorero de la Asociación Nacional de

Procesadores de Leche (ANAPROLE) Real¡za funciones admin¡§trat¡vae en el Etnisor como
Gercnte de Tocñoloqía de Franou¡c¡aa Panameñas. S.A.

L¡zbeth Añn Henalquez Leolard
Nacionalidad: Panameñá
Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964
Domicilio Comercial Calle Primera, Uñañizac¡ón l¡dusaial Bethania
Apartado Postal 0816-00469 Panamá República de Panamá
Email liza.hen¡íquez@kanpan.com
Teléfono 300-5700
Fáx 236-4442

Directora Secretaia: Egresada de Dartr¡outh College en New Harnpshire, EE.UU , con uñ Bachelor
of Arts (B.A) en Historia, posteriormente logra una Maestría en Adñinistración de empresas
(M.B A.) de INCAE. Ocupa la posició¡ de Gerente General de Franquieias Panameñas desde 1998
luego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledaño, S A.,
Tesorera de Caribla Franchisee Association y Chair person del CFA Supply Chain Committee
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Realiza tunciones adm¡ñistrat¡vas en el Embor como Gerente Geneta¡ de Franquiclas
Panameñas. S-A..

Director fesoreroi Egresado de Bentley l..Jniversity en lvlássachusetts, EE.UU., con un Bachelor of
Scjence (B.S) en Administración de Negocios. Ocupa la posición de Gerente General de las

franquicias Pizza Hut y Quizños Sub. lnicio laborando en Franquicias Panameñas eñ
'1995. Realiza funcÍones administtat¡vas or el Emisor como Gereñte General de la frarqu¡cia
Pi¡za Hut.

Joshua Jay Heníquez
Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domcilio Comercial
Apadado Postál:
Emaili
Teléfo¡oi
Fax:

Richard Rayñond f oledano
Nacionalidad:
Fecha de ñacimienlo:
Domicilio Comercial

Apartado Postal:
Email:
Teléfo¡o:
Fax:

George Paul Zelgnka Léw¡s
Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio Comercial

Apartado Postal:
Email:
Téléfoño:
Fax-.

Panameña
30 de octubre de 1971
Calle Primera, Urbanización lndustrial, Bethania
4263. Panamá 5, República de Panamá
joshua.henriquez@f ranpan.com
300-5700
236-0442

Panameña
16 de febrero de 1932
Detrás de Plaza Toleda¡o, Via José Agustln Arango.
Campo Lindbergh, Juan Díaz
174 Zoré 9-A, Panamá, Repúblicá de Panamá
richard@toledano.com
290-8200
217-2126

DirÉctor Vocál: Obtuvo su título de Licenciado en Ciencias Ecoñómicas Graduado del Wha¡1on

School de la U¡iversidad de Pennsylvania en 1954. Membro del Sindicato de lndustriale§ de

Panamá. l\¡rembro de APEDE. Primer presidenté de la Asociación Nacional de Avicultores.
Expresidente de la Congregación Kol Shearith lsrael. Expresjdente del lnstituto Alberto Einstein
Actual Presidente de Productos Toledaño, S. A. y Vicepresidente de Panavícola, S. A.

Panameña
28 de agosto de 1948
Edificio Oorasol, Calle 25 Ave. Balboa
Frente al Restairrante La Cascada
163/, Zona I, Panamá, Repúblicá de Panamá
gpz@pananet com
269-2955
26/,-7155

Q¡Cg@I_llg93l: Obtuvo su título de Bachelor of Arts en Ecoñomfa y Estudios Latinoañericanos
(Culll LAUDE) en Brandeis University Posee una Maestría en Admi¡istración de Empresas
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrisoñ y Señicios de
Lewis Director-Secretario de Compañía lnteroceáñica de Seguros, S A. Director del Banco de
Latinoáméñca, S. A. (BANCOLAT). Miembro del Club Rotario de Panamá Miembro de la Cámara
de Comercio de Panamá. Ex - Presidente de Kol Shea¡ith lsrael. No realiza func¡ones
administ¡ativas en éi Emisor.

l0
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Gabriel Motta
Nacionalidad:
Fecha de Nacimiento:
0omrcrlio Comercial

Nacionalidad:
Apartado Postal:
Email:
Teléfoño:
Fax:

Panameña
7 de matzo de 1972
Urbanización lndustrial San Cristobal, Tumba I\¡uerto Calle Harry
Eno
Panameña
0832-0508 Word Trade Cente.. Ciudad de Panamá
gmotta@pago.com.Pa
236-2644
260-3862

qlegtql!!9aL: Bachetor of Science in Business Administration en Villa¡ova University, Máster en

Administración de Empresas e¡ INCAE No realiza funciones administratlvas en el Emisor.

Victor Chan Sea
Nacionalidad:
Fecha de nácimiento
Domicilio Comercial
Apartado Postal:
Emaill
feléfono
Fax

DirectoFsuolente: Cursó est¡ldios en la Universidad de Panañá y el Canal Zone Coilege'

Actualmente está jubilado; corredor de seguros y asesor de ernpresas. Anteriormente laboró para

las empresas Tropical Radio Telegraph Co.. Uñited Frult Co., All America Cables & Radlo. ITT

Ce.traiAmérica iablés & Radio y Productos Avícola Fidanque, S A Posee iicencia de corredor

de Seguros. Ex-miembro de la Cámara dé Comercio de Panáñá. Fue Presidenle y Tesorero de la

Asoeiáción Nacíonal de Procesadores de Leche. Fue miémbro suplente del Sindicato de

lndustriales de Panámá ante la Comisión Arancélaria del Ministerio de Hacienda y Tesoro No

realiza funciones adminrstrativas en el Emisor

Jul¡o Lizar¿aburu Galirdo
pj-LCg!9t§!.plcd9: lngeniero lnduskial con un lvlBA de Tulane University Socio de i"lolino

Consuttin¡irrna espeiializada en finanzas corporátivas y negocio familiare§. Anteriormente trabajo

en Valor d-e Centro América y Wall Street Securites. Fungió como director de Cochez y cia hástá el

2004. Actualr¡ente se deseñpeña como di¡ector eferno de varios grupos Panameños No realiza

fu¡ciones adñinistrativas en el Emisor

g. Princ¡palos Eiecutivoa y Empleados

Horacio lflor€no Juárez
Nacioñalidad:
Fecha de Nacimiento:
Dornicilio Comercial:
Apartado Postal:
E-mail:
Telefono:
Fax.

9gl9!1Q-deE!e¡Zas: Universidad de Panamá, Licenciaturas en Comercio y Contabilidad, estudios

oe Fóstgrado en INCAE, es Contador Público Autorizado. Desde el año '1976 hasta el áño 2000

ocupó iás posiciones de Gerente Admini§kativo Sub-Gerente y Contralor de las empresas Hielo

Ameglio, S.A. y sociedad de Alimentos de Primera, S.A. (BONLAC) del año 2000 al 2003 ocupó la
posición de Contralol de Calox Panameña, S A y Gold ¡,4ills de Panamá, desde fiñálés el año

Panameñá
25 de ju¡io de '1940

Cálle Primera. lJrbanización lndustrie{, Bethania
0819-10137 Panamá 5, Republica de Panamá

vicchansee@6wpanama. ñet
300-5700
236-0442

Panameña
20 de octubre de 1956
Urbanización lndustrial Los Anqeles, Calle Harry Eno
0816-00469
horacio.moreno@f ranpan com
300-5700
236-0442

tl
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2002 hasta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Frañqulcias Panameñas'

S,A,

M¡riéd l. Altafulla Gómez
Nacionalidad: Panarnéña

GerentedeRecursosHurñanos:lniciólaboresenFranquiciasPanameñasenabrilde-2013realizó
Atu-iosiÉ Ld;;iatura eñ D-erecho v ciencías Políticas en la Us['lA' Maestrla en Derecho en Ia

ÚdiuÁ. bipro.a¿o en einanzas en la Úniversidad Latina. frabajo en empresasde consLrmo masivo

como Proáuctos Alimenticios Pascual, S.A y Coca Cola FEMSA de Panamá donde oclpó el c€rgo

de Gerenle de Recursos Humanos.

Fecha de Nacimtento:
Oomicilio Comercial:
Apartado Postal:
E-mail:
Teléfooo:
Fax.

Max¡m¡liano Aroaemena Galagaiza.
Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Oomicilio Comercial
Apartado Postal:
Email:
Teléfono:
Fax.

27 de Diciembre de 1978
Urbanización lndustrial Los Angeles, Calle Harry Eno

0816-00469
miried.altaf ulla@f ranPan.coñ
300-5732
300-5780

28 de Febrero de 1955
Urbanización lndustrial, calle Harry Eno
0816-00469
max.arosemena@iranPan.corn
300-5700
236-0442

Panameña
1'1 de Aqosto de 1970
Urbañrzació¡ lndustnal Los Anqeles Calle Harry Eno

0816-00469
f.édy.gonzaléz@f ranPan com
300-5700
236-0442

27 de Septiembre de 1975

Urbanización lndustrial Los Angeles, Calle Harry Eno

0816-00469
loretta.fadul@f ranPan com
300-s700
236-0442

Gercnte Geñeral franquicia KFC: lnicia labores éñ Franquic¡as Panameñas en 1970' S' A'' en ei

"no 
lriá+ á"rt* a 

"j,go 
de Supervisor General de la franquicia KFc hasta el año 1996 cuando

es designado Gerente deneral de la marca KFC a nivel nacional. CursÓ estudios secundarios en

el Colégio Pedro Pablo Sánchez, Chorrera, Pánamá

Fredy Alborto González Vega
Nacioñalidad:
Fecha de Nacimiento:
Domicilio Comercial:
Apartado Postal
E-maili
Teléfono:
Fax.

Gerent€ General Franouicia Taco Bell: lnició labores eñ aranquicias Pa¡ameñas en el año- 2003 realizó

All.dlG d" Licénciall,r" 
"n 

Adtlr,i.lráción de Negoc¡os con Enfasrs en l\'4erGdeo Posl Grádo en Alta

é"i.ni¡a , l¡ae"trl" en Direccióñ Empresarial en la l..lnNersidad Lalina de Pañáma' Trabajo 10 años mmo

Sub Gere;te de Restaurante y Coordinador de Recursos Humano§ en lvcDonald's Pánamá

Loretta Verón¡ca Fadul Arango
Nacionalidad: Panameña
Fecha de nacimiento

Domicilio comerciall
Apartado Postal:
E-rnail:
Teléfono:
Fax:

t2
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Gereñte General frañauicia Dairv Queen: Univer§¡dad Santa Maria La Antigua' Licenc¡atura en

l\4"rcadotecr*, est,rdios s;cundarios Colegio lvlarÍa lnmaculada, lnicia labores en Frañquicías

Pañarneñas, S.A. en el año 1999 ha ocupado iñporta¡tes cargos en el área de mercadeo dentro

de la empresa, talés como Eiecutiva de fvlarca, Gerente de l\¡ercadeo etc para las marcas Dairy

Queen. (FC Pizza Hu| Desde 2OoB ocupa la posición de Gerente Gene.al dé la franquicia Dairy

Queeñ a nivel nacional.

Fernando Ellas Arocha vorgara
Nacionalidadl
Fecha de Nacimie¡to:
Dornicilio Comerciai:
Apadado Postal:
e-mail
Teléfono:
Fax

Gerente de Provectos & Desarrollo: Estudios secundarios en el lnstituto Jose Dolores lvloscote'

Técrco en Dbuj. fuq,ritectónico en la Facultad de Arquilectura de La Universidad de Panamá,

tftllo de Arquite¡to en Columbus University. Desde el año 2004 es profesor de las cátedras

nocturnas dé Dibujo Automatizado y Presentacrones virtuales en la u.T P, más de 20 años de

experiencia en diséño y manejo de proyecto de construcción, ocupa desde el año 2005 la Gerencia

de Proyectos y Desarrollo de Faanquicias Panameña§ S.A.

oka¡ra Y, Flor€s Mur¡llo
Nacionalidad: Panameña
Fecha de Nacimientor 11 de Abril de 1975

Domicilio Come¡cial: Urbanización lndustrial Los Angeles' Calle Harry Eno

Apartado Postal: 0816-00469

Pañameña.
15 de octubre de 1969.
L,rbañización lndustrial Los Angeles, Calle Harry Eno
0816-00469.
fernando.araocha@f ranpan.coñ
300-5700
236"0442

E-mail:
Teléfono
Éax.

okaira.f lores@franpan.com
300-5700
300-5780

Gerente de Looistica v Comoras: tn¡ció labores en Franquiclas Panameñás en dlciembre de 20'14,

realzó 
"strdios 

de Li ciatriiá en lngeñieria lnduskial en la Universidad Tecnológica de Panamá,

Maestría en Administración de Erñpresas con énfasis en Dirección Empre§arial en la lJniversidad

Latina. Trabalo en emprcsas de consumo masivo como Productos Alimenticios Pascual, SA' y
PEPSICO Panamá, donde ocupó el cárgo de Gereñte de Logíslice, adicional lrábaió en compras y

dislribución de produclos de belleza en Saini Honoré con el cárgo de Gerente de Compras.

I3
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C. Asesoies Legales:

Las siguientes firrnas de abogados fungen como asesores legales exteanos del Emisor

El nombre delcontacto pnncipales elLic. Rodrigo Grimaldo Carles

Edificio GRlfrPA, Calle Juan Bautista, ElCangrejo, Panamá
871666, Zona 7, Panama

:r.l:1,'ll't',ir i:.,,1 r¿l':: :,r''
269-5554
269-559s

Calie 42 Bella Vista, Casa 5103, planta baja. local B

0815-00393
!,. c¡!tqL.r-ilt! .r.,,il
225-2023
225-2022

El nombre del contacto principal és el Lic. Publio lvfuñoz

Edificio Sucre, Arias & Reyes, Via R¡cardo Arango' Calle 61 Obarrio,

0816-01832
s!:i9¿!..ri. r I ril
204-794O
204-1168

Aoaricio, Alba v Asociados
dntaA;- Elrlombre delcontacto priñcipales elLic RaúlR Aparicio A

Domicilio Comercial Ave Ric€rdo J. Alfaro, Edificio Suñ Towe¡, 2do' Piso

Gr¡maldo & feieira
Domicilio Comercial
Apartado Postal
Coreo Elecirónico
Teléfo¡o
Fax

Lic. Elvis Alberto Polo
Domicilio Comercial
Apalrado Postal
Correo Eleckónico
Teléfono
Fax

Sucre. Arias. & ReYes
Domicilio Comercial
Apartado Postal
Coffeo Electrónico
Téléfono
Fa\

Apaftado Postal
Correo Eleckónico
feléfono
Fax

e-mail
feléfonor
Fax

0819-03724
iii!?r 'jr i ag. tll alhll,l is '.:
279-1432,279-1434
279-1492

rtj.t: 'ir,.r;:. :iil i-,¡ :lt :
300-5700
236-0442

O. Aud¡tores:
Los auditores externos del Emisor es la firma Pricewaterhousecoopers ("PwC") con domicilio en la

Ávenida Samuel Lewis y Calle 55E, Apartado 0819-05710, Ciudad de Panamá' RepÚblica de

Panamái Te,éfono 206-9200 y Fa/ 264'5627: son los auditores lndependientes del Ernisor' La

persona contacto en PWb es el Lic. Francisco Barr¡os' con correo electrónico
i¡.t: ¡!,! !ni;:,Oiti.!,,'r. i:!, y el socio a cargo de nuestra cuenta es el Lic. Edereth Barr¡os, coñ

coareo electróñico ,:.1!'.i ! t !i tr.,: ill|.l!,r! .i'-i

El Emisor ñantie¡e en su eskuctura organizacioñal un equipo de Auditoría lnterña' conformado por

un Jefe de Auditorfa lntema y cuatro áuditores internos. El Jefe de AuditorJa lnterna del Emisor es

el Licenciado Martín Pérez Guevara, con licencia de CPA No. 5823

Domicilio Comercial Urb lndust.ial Los Añgeles, Calle Harry Eno

ApartadoPostal: 0816-00469.

E. Cor¡pensación
Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensación alguna, ni en efectivo ni

especie, de part'e del Emisor ni éste lés reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago

dietas por la asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva.

t,l
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F. Pácticas d6la Junta D¡rect¡va
El Pacto Soclal del Eñisor no conlempla un término específlco de duración en sus cargos para los

directores y dignatarios. Los actuales miembros de la Junta Directiva fueroñ ratificados y se

mantiene¡; la-fecha en sus mismos cargos, segun consta en acla de eleccrón de Junta Directrva

debidamente inscrita en el Registro Publico desde el 2 de dcrembre de 2009 en la Ficha 39496,

Documento 1687614

El Emisor no ha suscrito contratos que coñfieran benefic¡os a uño o má§ Directores mientras

permanezcan en el cárgo o en el evento de qué dejen de ejercer sus cargos' La Junta Directiva

bel Emisor no clenta cón comités de auditoría La Junta Directiva en pleno supeNisa los i¡formes

de auditoria, los controles internos, y el cumplimieñto con las directrices que guían los aspectos

financieros, operativos y administrativos de la gestión del Em¡sor'

G. Empleados:
Al 31 de diciembre de 2014 el Emisor contaba con 2,297 empleados peÍnanentes A continuación

presentamos cuadro con la cantidad de empleados desde el año 2003

2012 't 2011

2Afi 1,687Ernpleados

Cañtidad de

Emitidas

% Respecto al
Total de
Acc¡ones

Emilidas y en
Circulación

Número de
Accionistas

% del Total de

(vel9L
Directores Dignatarios,
Eiecutivos v Administradores 600 100% 1 us$3,000,000

Ofos Emoleados
Totales 600 100% 1 us$3,000 000

lV. PropiedadAccionar¡a
El Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentol, S.A

Durante los últimos kes (3)años no se ha producido ningún cambio dé controlde la propiedad

efectiva del capital áccionario del Emisor.

A la Éecha de Oferta, no existía ningún arreglo o acuerdo que pudiera resultar eñ un cambio de

control de la propiedad efectiva delcapitál accionario del Emiso¡.

Todos los propietarios efectivos del capital accioñario del Emisor lienen ig!al derecho de voto'

V, Acc¡onistasPr¡nc¡Pales

A. ldent¡dad y Número dc acc¡onos

La identidad de los propietarios efectivos y número de acciones del Emisor se presente a

coñtinuaciÓn:

Accio¡ista Nümero de Acciones %

Hentol S A. 600 1000/0

Total 600 I 100%

i5
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Hentol, S A. es propietaria del 'lOO% de la§ acciones emitidas y en circulación del Emisor'

B. Presentación Tabular de la Compo3¡ción Accioñar¡a

La composición accionala del Emisor es la siguieñte:

Grupo de Acciones
Número de
Acciones

% del Número
de Accio¡es

Número de
Accionistas

1 - 124 999 600 100Yo 1

125,000 - 249,999
250,000 - 374,999
375,000 - 500,000
Totales 600 100o/o 1

Pañes Relac¡onáda6, Vínculo§ y Af¡liac¡ones
Los auditores extemás del Emisor y los asesores legales independlentes no tien-en reláción

"""ionu¡á 
nif'rin ti¿o ni son émple;dos del Em6or o alguno de los partropantes (Corredor de

váioi"i, Ág"nt" de Pago, Registro y Transferencia, Asesor Financiero o de los Asesores

Legales).

VII. TMTAMIENTO FISCAL

A. Ganancias P.oven¡entos de la Enajenación de Bo¡oa

De conformidad con el Articulo 269(1) del Oecrelo Ley No' 1 del 8 de lulio de 1999 y con lo

áirl"tá""1á1áv ru.. 18 de 2006, no se considerarán gravables las ganancras' ni deducibles las

Áái¿i¿is. oroueniéntes cle la enajenación de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la

i*i", odr irpr""to ¿" divrdendoi ni del impuesto complementario, slempre y cuañdo los Bonos

""tti i"gi"t,á¿á" éñ la Comisión Nacional de Valores de Panamá y dicha enaienación se dé a

través de una bolsa de valores u otro mercado organizado'

Si los Bonos no son enajenaclos a través de una bolsa de valores u ot¡o mercádo organizado' de

ioniormiaad con la Ley Núrnero '18 del 19 dé iuñio del 2006, (i) el ve¡dedor estará sujeto al

irpr"sto 
"oOiu 

la,"nt" en Panamá sobre las ganancias de capital realizadas en éfectivo sobre la

ve;h de las acciones, calculado a uná tasa filá de diez por ciento (10%) (ti) el cornprador estará

o¡ligado a retenerle ál vendedor una cantdaá rgual al crnco por crento (5olo) del válor total de la

un";'"áiOn, 
"orno 

,n udelanto respecto del impresto sobre la renta sobre las ganancias dé capital

nroáo"ro oo, er vendedor. v el comprado' iendrá que entregar a ras autoridades fiscáles la

Iitio"¿ rit"n,o" oeniro de d'ez ('1or días poslelores a la fecha de retencióñ' (rli) e'vendedor

tendaá lo opción de considerar la cañtidad ¡etenida por el comprador como pago total del impuesto

sobre la re;ta réspecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere

mayor que ta caniidad aelimpuesto sobre ]a renta respecto de ganancias de capital pagadero por

el vlndádor. el vendedor tend;á dérecho de recuperar la cantidad en exceso como un crédilo fscal'

B, lntereses Geñerados por lo3 Bonoa
De conformidad con el Artfculo 270 del Decreto Ley No 1 del 8 de lulio de 1999 los intereses que

"" 
págrin 

"o¡," 
valorés registraclos en la Comisión Nacional de Valores e§tarán exe¡tos del

l.pl,Liio 
"o0r" 

la Renta, sie--mpre y cuando los mismos sean iñicialmente colocádos a kavés de

uná uólsa ae valores u ótro mércaáo organizado. En vista de que los Eonos serán colocados a

ir"u¿" O. l" Bolsa de Valores de Panañá, S.A., los tenedores de los mismos gozarán de este

¡eneiicio tiscal La compra de valores registrados en la Comisión Nacional de Valores por

iusiriptores no concluye el proceso de colo¿ación de dichos valores y, por lo tanto, la exención

fscal ;ontemplada eñ ¿l párr;fo añlerior no se verá afectada por dicha compra, y las personas que

t6
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posteriormente compreñ dichos valores a dichos suscriptores a havés de una bolsa de valores u

otro mercado organizado gozarán de los mencioñados beneficios fiscales

Si los Eonos no fuesen inicialmente colocados en la foma antes desc ta, los intereses que se

paguen a los Tenédores de los Bonos causarán un impuesto sobre la renta del cinco por ciento

i5%) elcual será retenido en la fuente por el Emisor. Esta Sección es !n resume,r de disposiciones

legales vigentes y se iñcluye con carácter meramenle i¡formativo.

vlll. Estructur. de Capital¡zación

A co¡tinuación se presenta una breve descipción de los valores emitidos y en circulació¡ del

Emisor:

. Acc o

Tipo de valor y clase
Cantidad de valores

ernitidos Y en
circulación

Listado bursátil
Capitalización de

mercgdo

Acciones comunes 600 NA NA

iones y título8 d rtici loN

2. Títulos de Deuda

fipo de Valor y
Clase

Vencimiento Monto Emitído
Saldo

31-12-14
Listado Bursátil

Bonos
CorpoÉtivoa

Serie A
Serie B

Matzo 12, 2417
Metzo 12.2020

us$10.000 000
us$7,000,000

us$3,214,285
us$7,000,000

Bolsa de Valores
de Panarná

Nov. 29. 20'17 US$15.OOO.o0o US$g 000.000
Juto3.2018 I US$1o.OOO OOO US$5 460.429
sep 16 2g2o us$8.ooo.ooo L us$6.571 428

Bonos
Co¡porat¡voa

Serie A
Serie I
Serie C

Bolsa de Valores
de Panámá

valorea
Comercialea
Negociable8

(VCN's)
Serie E
Serie D

Bolsa de Valores
de Panañá

us$1,500,000
us$3,000,000

us$1,500,000
us$3,000,000

Nov 29 2015
Julio 3,2015
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ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al presente lnforme de Actualización Anual (/N-^), los estados financieros de
Franquicias Panameñas, S. A., para el año fiscál terminado el 31 de diciembre de 2014. Los
estados flnancieros para los años fiscales 2014 y 2013 fueron auditados por la frma
P ñ c ewale th o u s e Coo p e rs.

IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha establecido una política de gobierno corporativo

Oe conformidad con ,as guías y principios dictados mediante acuerdo No. '12 de 11 de noviembre
de 2003, para la adopción de recomeñdaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes paeguntas en la preseñlación
que se incluye a continuación, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen
necesarias o conveñientes. Eñ cáso de que la sociedad registrada se encuentre sujetá a otros
regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

FOKMLL{RIO IN-A

Contcnido mirimo
I IñdiqBe si se han adoptado a lo iÍerno de Ia orga¡iznciór regl¿s o procedjnientos de buen

gobierno corporativo? En caso afirmatjvo, si son basadas €n alSuna reglamentación específica

Ai presente no se ha adoptado una reglameítación especifica de procedimientos o reglas de buen
gobiemo corporativo, no obsante si existen politicas escritas ] pracdcas al respecto.

2. lndiou€ si estas rcslas o D¡ocedimientos coniemDlan los sisuientes temas:

a. Supervisión de las actividades de la organizáción por la Junta
Directiva.

Esenc;almente se realiza a tmvés de las recome¡daciones o directrices que se deriva¡ de las

reunio¡es de Junla Djrectiva, relacionadas con los iemas específicos que se traten en cada reunión

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designación de Direclores frenle al
con¡rol accionario.

No existe actualmente una reglameniación específica al respe§o

c. Existen€ia de crit€rios de independencia aplicables a la designación de Directores fren¡e a la

Las posiciones v¿cantes en la Directiva son normalmente sometidas a la aprobación de la Junta
General de Accionistas

d. La formulación de reglas que eviten de¡tro de la organizació¡ el conirol de poder en un grupo
r€ducido de empleados o directivos.

No existen ree)as específicas al respecto, sin embarso. a ¡ravés de la Junta Directiva se adoptan

t8



las directrices de buena adminisración que debe ejecutar la administración o personal

eiecutivo de 1a sociedad

e. Conlitución de Comisio¡es de Apoyo tales como de Cumplimi€nto ) Adminis¡ración de

Riesgos, de Auditoria.

Solamente las que incidentalmen¡e o de tiempo en tiempo designe la Junta Directiva, en el

pre§enle no exisle¡ comílés permanentes que reporten a dichajunta directiva.

i La ceiebración de reuniones de tabajo de la Junta Directiva y levantañienio de actas que

reflejen la toma de decisiones.

En temas especificos que lo requi€ran y por jnsroccion€s de la Junta Directiva se ceiebran

reunio¡es de trabaio.
g. Derecho de lodo director ! dig¡aiario a recabar 

""_ 
oble¡er informació¡.

Todo djrector o dignatario puede solicilar o recabar libremen{e cualquier información que sea

lnaique si se ha adoptaao un Código de Éiica. En caso afirmatjvo, señale su método de

divulgación a quienes va dirigido.

Al presente no se ha adoptado un Código de Édca en ia empresa. sin embargo. existe una

decla¡ación de valores y principios.

Jutrta Directiv¡
1. Indique si las reglas de gobiemo

relacióñ con los sisuientes aspectos:

corporativo eslablecen paráñetros a la JuÍta Directiva en

Pollticas de información y comunicación de ls.mpresa par¿ con sus accionistas ) terceros.

No existen al p¡esente poliricas €specíficas de infbrmación o comunicacióIr par¿ con accionistas o

terceros! solame¡ie las que pr¡ntualmente sean solicitadas a ia admin¡iración o ¿ la Juíta
Directiva.

b. Conflictos de inrereses entre Directores. Dignatarios y Ejecutivos c1ave, asl como la toma de

No existen a la fecha parímetros formalmente eslablecidos al ¡especto

€. Politicas y procedimientos para la selección, nombramiento, retnbución y desritución de los
principales ej€cutivos de la empresa.

Esta facultad la eierce la adñinistmción de la emDresa (Cerenre General). es discrecional de la

FORvUL.4RIO l¡¡-A

Si exislen. se realizan una vez al año y son comunicados a la Junta Direcdva por la

Esta facultad la ejerce la adñinistmción de la empresa (Cerenre General). es discrecio¡
admi¡istración el consultar o solicita¡apoyo a cualquier Di¡ecior o a la Junla Djrectiva-

d. Sistemas de evaluación de desempeno de los ejecutivos claves

Administración de la
e Control.ú¡nab¡e del riesso.

Normalmetue son presentados por 1a admiristracióÍ a la consideración y evaluación de la Junta

Direcliva en sus sesiones periódicas

I Registros de contabiljdad apropiados que reflejen razonableme¡te la posició¡ finan€iera de la

l9
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FORI'ÍUDIR]O IN-,1

ñ D.e"át"d". e¡ tod^ t"' 
"..b.;a 

ordinarias de la Ju4lq!¡9q¡E
g. Protección de los aclivos. prevenció. y detección de fraudes y o¡ras inegulandades.

No aplica

t'r. ea"c,raau ."p."tentaciOn de todos los grupos acc;o¡arios' inclur€ndo los minoritarios'

(Es!a infbrm;ción debe suministrar§e en todo caso de ofeñas públicas de a€ciones Para ofefas

púb¡icas de otros valores, se suministrará solo cuando sea de importancia para el público

inversionista a ju;cio del emisor).

@;ciedad y su sup€rvisión periódica.

Se re¿l',,¿n reuniones rrimestralec de Junta Drrectr\a

5. tnaique s' tas regta" ae gobiemo (omoratito conlemPlan ircompal bil dddes d( lo: m'emhro§ de

lá iunta Directiva pala exigir o aceptar paSos u oÍas ventaja\ e\traord'nanas' nr para persegurr la

consecucjón de intereses personales

No existen una reglamentación especifica al respecto, salvo el comportamiento élico que

tradicio¡almena€ manlienen a los miembros de la Junta Dire€tiva de la empresa

ffio¡.""ti,u
a Nrirnero de Directores de la Sociedad

\ ueve (9)

6.

b Número de Directores Independienl€s de la Administración

@€cionistas
Uno (1)

'7_ @ par¿asegurar elgoce de losderecho§ de

los accioristas. rales como. 

-

a" A-A; 
" 
,fo.il¿,ó, refe*"t. iierios de gobiemo corporativo v su observancia'

(Esta información debe suminis¡rarse en todo caso d€ ofertrs públicas de acciones' Pam

;fertas püblicas de otros valores. se suministrará solo cuando s€a de impofancia para el

público i¡!ersionista ajuicio del eíisor).

No aplica

b. Ac€eso a información refer€de a criterios de selección de auditores extemos-

(Esta jrfonnación debe sumiüisfarse en todo ca§o de oferBs públicas de accio¡es Para

ofeÍas públicas de oros valores, se suministrará solo cuando sea de impofancia para el

púb1jco i.versionista ajuicio del emiso0.

Los accionistas pueden solicitar cualquier informacióD sobre €l criterio de seiección de los

árdirores exte.nos oüe Dresian servicio a la emDresa.

@ conformidad con el Pacto social

y/o estatutos de la sociedad.

aE$a intbrmación debe suministrarse elr todo caso de ofera§ públicas d€ acc;ones' Pam

ofertas púbiicas de otros valores, se suministará solo cuando sea de importancia para el

público inv€rsionista ajuicio del emisor).

Este derecho es plenamente ejercido por todos los accionistas en la asamblea de accionistas

oue se celebra ¿nualmenle.

A. Acc.* 
" 

irfonnació, *ferente a remuneración de los miembros de la Junta Direcliva-
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FORMULARIO IN-A

(Esta información debe suminist.arse en todo caso de ofeÍa§ pírblicas de acciones. Para

ofertas públicas de otros valores- se suministrará solo cuando sea de impofancia para el

púbiico inv€rsionista a-iuicio del emisor).

En caso de que sea solicitada se suministra, los miembros de la Junta Directiva solamente reciben

Daqo de dietas porasistencia a las reuniones de dichaju¡ta.

I

l

e. Acceso a información referente a remuneració¡ de ]os Ejecutivos Cla!e.
(Esla informaciór debe suministrane en todo caso de ofertas públicas de accio¡es. Para

ofeñas públicas de otros valores, se sumi¡lsirará solo cuando sea de importancia para el

público i¡versionista ajujcio del emisor).

En caso de requerirlo elaccionista esta irformación es suministrada

@ión accionaria y otros beneficios ofrecidos a los

empleados de la sociedad.
(Esi¡ informació debe suministrarse e¡ lodo caso de ofeías públicas de acciones Para

ofertas públicas de otros vaiores, se sú¡inistrará solo cuando sea de inportancia para el

público invenionis¡a ajuicio del emisor).

No apiica

Comités
8. Prevén las reelas de sobiemo corDomtivo la conformación de comités de apoyo tales como:

a. Comite ¿e lu¿itoria ; o su de¡ominación equivalent€

El Emisor no ha adoptado regias de gobi€mo corporativo. sin embargo si está previsto la

confbrmación de un Comité de Audiloria durante el tra¡scurso del ano 20i5, el cual reponara

direciamente a un Comité formado por miembros de la Junta Directila
ÚÓomité de Cumplimiento y Admi stración de Riesgosl o su deDominación equivalente

Al Dresente no se ha Previsto

@ independientes y eiecutivos clave; o su

denominación equivalent€

d- Oros: ---
9_ fr, c¿so aé ser atirmativa la respuesta antelior. se e¡cuentran constituidos di€hos Conités para el

Denodo cubieño por esle repor¡cl
a. Comiré de Audi¡oria

No esüí constituido al ciere del periodo 2014. se liene previsto constituirlo dur¿üte el periodo

20r5
b. Comitó de Cumplimienlo ) Admi¡istmción de Riesgos.
No aDlica
c- Comiié de Evaluac¡ón y Poshl¿ción de directores i¡dependientes y ejecutivos clave.

No aDlica

Co¡formációtr de los Comités
10. Indique como eslan conformddo' lo. Comile' dc:

¡ No exisren e¡ la actualidad .om iaés confornados
de fuesgosb. Cumplimiento y Administración

No aplica
c. Evaluación y Postulación de directores independientes ) ejecutivos clave.

2t

»\



FORr\'IULARIO lN'A

ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIAOORES

Se adjunta al presente lnforme de Actualización Añual (lN-A), los estados finañcieros de

Franquicias Panameñas, S. A. para el año fiscal terminado ei 31 de dicieñbre de 2014 y 2013 Los

estados financiéros fueron auditados por la firma PicewaterhousoCooperc.

,,#¿áI:',.no
El medio de dlvulgación por el cual el Emisor divulgará el lñforme de Actualización Anual, será

medianté él envlo directo a los inversionistas rcgistrados, asícomo a cualquier otro interesado que

lo solicitare, este envío se hará a partir del 31 de mazo de 2015

Rep señtante Legal

David
Vi

uéz L.
epresentante Legal
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\\ rr,,'ruc TRUST (PANAMA)

iríhlG TRUST,

ior Bro

CERTIFICACION

l'tl \NQUlclAs PANA\41 \AS. s. \.
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS

us$s0,000,000.00

MN,ÍG TITUST S.A., cn su cofdirr¿nr (lc ¡gente lLdu.i¡rio del Éd.l(omiso d. (larantí. 
'onstitlrrdo

por FRANQUICIAS PANAMF.ÑAS, S.A (cn ¡.1.1¡nt€ :.r "Ln1iioftr") P¡ra g¡r¡niiz¡r el

c!nipiinriento de lns ohliS¡.iones de ésh, .tcri\ ¡d.s dc Ia oicrh fública de loj bonos corPor¡tivos

rct.rii!os dc h¡sta chcLrent¡ \lillones de D(',1¡res con 00/10i1 (usS ¡0 000,001) 00)' cu\¡ r'Sistro Y

olerta púLni.a ha sido ¡LltoriT¡d¡ pot l¡ Sr¡pcrinten.len.ia Llel Verc¡cfu de \/¡lorcs' ¡]€di¡nt€

RcsokLción S\{\j Nr¡.365 12.1.'29 de octubr€ Llc 2{112; por.stc lnedio..rililc.l lluc ¡l trei¡i'r v uno

(lllLlc di.ieoibrc d(:2011el s¡ldo ¡.aplt¿l de los Bonos Seri(r,\, IlrC(rnlt osv '¡ 'ir'lil¡'i'in
Bar¡ntiza(los por .1 Fiddicomiso d. (lrr.1r1ti.r, ¡s(:icnde ¡ \¡ci¡1tiiür l/flllones l'rointa Y U¡ \1il

Ocho.icntos aln.!.ni¡ \' Ocho D(n¡rts .on l l/100 (USS21,031,858 11) (cn ¡dei¡nn los "Bonos

Clar¡ntiz¡dos")! quc l.)s bienes del ii!lci.omiso so¡l los siguientc!:

I l'rimcra Hipoteca v A¡!i(r.iis ¡ a.rvor (l.l Fi{l.i.omlso de C¡r¿ntin sobre Lr¡ n)rrl d'
..€nrtidós (22) fnlcas dc tn,pied¿d Ll.Inmobiliari¡ Hcütol¡'d, S.A, scgún consta nr"riro
.n la 5€c.ión .lc HiPoteca .lLt ItctisiR) Públlco, medi¡¡ite tscritlrra I'irblica No' 30,16'1 de5

¡. dl.r.n)brc L1e 2012. adicion¡d¡ nredia¡ltc Escriir¡r¡ I'úblic.r No. 31,902 Llc 21 
'l€ 

Lli'icmt're

rLe20l2, inscrlt.ts el 26 Ll..licientbr€ dc2012 a lidla 559952 ) DocLr¡xr1to 230'1891, €I1lr

Se.cia)n dc Hrpotec. d(l Rcglstro Públi.o de P¡¡amá v l-scritr¡¡a f iLbli'a númerc 116(l del

16.leen.ro.1c2013,ins.rit¡tl15clcnl¡vode20l3, ¡lafich.núncro611768 vDo'¡rñenlo
nirm'ro 2186{13+, Srgl¡ S.\., rnecli¡r1ic 1¡.ual consta e1 «,1Ycnio cl' Íusión c¡tr' lns

g¡rantcs hipotec¡ri¡s irlicl¡les, sobr.\lviendo la so.icdad InmobiltrL¡ Hcntol\rd, S A

L a srm¡n!k del !.rlor.lc nrrr.ado dc l¿s iin.as dad¡s cn ltipote.¡ .tmPlc 
'on 

la 
'ob(tur¿

rninin¡ dc citnto !€lnil.ilLo por1:icnt(, (115'i,) .l.l §¿1do ¡ .¡Pii.tl du los Ponos

G¡rantiz¡.1os er¡iildos 1'.¡ cn.L ¿ciúr, (rst¡blecld¡ en .l Irrosp€cl.r lrltorm¡lr!o

2. l-¡ ccsiirn dc 1¡s ind€¡1n ?a.ioncs Prorerric¡ic§ de l¿s Póliz¡s No. 3 2962U de Assict¡r'1zro¡)

G€nrr¡li S.p.,\. (Geneftrli)

3 tli.¡.s d.l Íi.lci.omiso corlsisic¡lh's e1r din.ro cn efectilo por el Inonlo.lc \4il Dól¡rcs con

00/100 (US$1,!(r0 0o)

¡ \1F\18FR()l: IHL \1()llu,l\ §IlORal\\ (lR()ll '

La prrsente cerliiic.(.i o emiiida.n l¡ ciüclad dc I'¡nam.í, Rcpúbl]ca de Panamá, eJ dia 2-r

llc (J,!ro de 2015.

\,fan.l(rqearcí.r \,1arit¿]l.r MMGTRUST lPANAI\'1A),5.A

r.a. r:,r.zrt,
'(r+'

¿dn
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1s(302-04)016-19

14 de Enero de 2015

Señores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

REF.: FtDErcoMrso DE GaRANTÍA DE LA EMtstóN DE BoNos DE
FRANeurcras PANAMEñAS, s.A.

Est r¡ados señores

En nuestra condción de Fiducario del Fideicomiso de Garantía de la Serie A de la

emsión pública de bono-s por la suma de hasta US$1 7,000,000.00 realzada por

FRANQUICIAS PANAMEÑaS, s.A., cuyos saldos a capital al 31 de diciembre de 2014
ascienden a US$3,214,285.66 para la Sere A y US$7 000 000.00 para 1a Serie B, por

este medo certiflcamos que los bienes y derechos que const¡tuían el patrimonio

fideicomitido al 31 de diciembre de 2014 eran los siguientes:

1 Prmera Hipoteca y Anticresis hasta a surl'ra de US$10,000,000.00 sobre ciertas
flncas propiedad de lnmobiliaria Hentolwol, S.A. (Garanle Hipotecario) según se

deialla en la Escritura Pública No.6,274 del 15 de marzo de 2010, ad cionada por
la Escritura Pública No 8962 de l9 de abril de 201 0 inscrita a la Ficha 477548
Documento 1761250 de la Sección de H potecas del Registro Público, y sus
postenores mod ficaciones.

2. Endoso de las pólzas de seguro de as fincas hipotecadas.

Sin otro particular nos despedimos quedando a su disposición pata atender cualquier
consuita sobre este particular

Atentamente,

BG frust, lnc.

t )rrr--¿ '{,
Va-tene Voloj \
GerenteSubgerente

SPA/V/hm



REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

t,.l =-1.
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NOiARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAI,A

DECLARAC]ÓN NOTAR AL JURADA

En m despacho Notáral, en a ciudad de Pánámá capital de la Repúbl¡ca y Cabecera del

Circuito notaria del misrno a os veintiocho (28) dias del mes de febrero de dos milquince

(2015)ante mi, Lc NORIVIA IVIARLENIS VELASCO CEDEÑO, Notár¿ Púbrca Duodeci.na

del Circuito Notariá de Panamá con cédula de dentidad personal número ocho-dosc entos

cincuenta trescientos tre nta y ocho (8 250-338) compaTeceron personaimente ias

siquientes personas a quienes conozco EDWARD JOSHUA HENRIQUEZ LEVY, varón

pánar¡eño mayor de edad, casádo, con cédula tres-lre nta y cuairo-d osc entos ochenta y

siele (3-34-287) JOSHUA JAY HENRIQUEZ LEONARD, varón pánameño mayor de

edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho- lrescientos noventa-doscientos (8-

390-200), LIZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD, mujer panar.eña, mayor de edad,

casáda, vec ná de esta ciudad con cédula ocho- dosc entos tre ntá-m ciento seienla y uno

(8-230-1171), yHORACIO MORENO JUÁREZ varón panameño máyor de edad, casado,

vecno de esta ciudad con cédula ocho- cienlo sesenta y tres mil trescientos ochenta y

ocho (8-163'1388), personas á quenes conozco, Presidente. Tesorero, Ge¡ente General y

Gerenie Financlero, respecllvamenle de FRANOUTCIAS PANA|EÑA, S,A., soc edad

debidamente rnscrta a la ficha trelnta y nueve mil cuairocienlos novenla y se s 139496)

rolo dos rn¡ doscientos calorce (2214) ir¡agen cento dlecislete (TT7l de la Sección de

l,4icropelículas ([,4ercanii) del Reg stro Públ]co, iodos con resdenca en Urbanización

lndustral cale Harry Eno, Bethania, D slrito de Pánamá, persona a quleñ conozco y e fn

de dar cump ir¡¡ento a las disposiciones conten das en el Acuerdo siete ocho- cero dos (78-

02) de catorce (14) de octubre de dos mlLdos (2002), de ta Comistón Naconal de Valores

de la Repúbica de Pañamá, por esle rnedio detan constáncia bajo la gravedád de

iuramento y con anuencia a lo que señala elAriicu o 385 del Código penat que versa sobre

e falso test monio, manifestó o s gu ente

PRIMERO Declaramos bajo la gravedad detturamento que ---...-- - -__

á.Quecadaunode os iirmantes ha revisado e Estado FnanceroAnual corespondiente

a Fránqu c as Penameñas, S A correspond ente al per odo fiscal iinalzado e keinta y uno

(3T)de diciembre de año dos nr¡ catorce (2014) '---..



b. Q!e a sus luicos, los Eslados finencieros no contienen nforrneciones o declaraciones

fálsas sobre hechos de ir¡portancia ni omiten nformación sobre hechos de importancia que

deban serdivulgados eñ virtud det Decreto Ley uno (T)de m¡ novecientos noventa y nueve

{1999) y sus reg amenlos, o que deban ser divutgados pára que las decaraciones hechas

en drcho nforÍre no seán tendenciosas o engañosas á la luz de as crcunstancas en las

que fuefon hechas

c Que a sus juicios ios Estados Financ eros Anua es y cualquier otra információn financtera

inclulda en los misnros representan razonabler¡ente entodos sus aspectos la condicón y

os resultados de las operacones de Franquicias panameñas S.A, para et periodo

corespondiente del prmero (1)de enero de dos mrlcatorce (2014) a treinta y uno (31)de

diciembre de dos m I catorce (2014) -

d. OLe os f-már les'-. ----
d 1 Son responsabes del establecmento y manien¡rnienlo de controles internos en la

d.2- Hañ diseñado Los r¡ecantsmos de control ¡nterno que garanticen que toda la

información de tmportanca sobre Franquicias panameñas. SA sean hechas de su

conocmiento, particu armente durante el perodo en el que los reportes han sldo

d3 Han eva uado la efectvidad de tos controtes iñiernos de Franquicas panameñas

S.A . dentro de los noventa (90) días prevros a la er¡istón de los Estados Financeros -----'.
d.4 - Han presentado en los Eslados F nañcieros sus conclus ones sobre la efectividad de

os coñtro es nternos con base en as eva uaciones efectuadas a esa fecha

e.- Que cada uno de os f rmantes ha reve ado a los auditores de Franqu cias panarneñas

S.A, lo s gu ente:----..

e 1- Todas las deficlencias srgnificallvas que surlan en et marco del d seño y operac ón de

os controles internos, que puedan afeciar negáivamente la capacdad de Franquicias

Panar¡eñas S.A., para registrar. procesar y repoÍar inform¿ción ftnanciera. e ndicado a

los auditores cua quier debildad existente en los controles internos - - __

e2- Cualquier fraude, de lmportancia o no. que nvolucre a a adnrin slración u otros

empeados que ejerzan un rol significatvo en la ejecucón de los controes internos de



BLICA DE PANAMA
PEL NOTARIAL
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Franquiciás Panameñas, S A. ------- -,------

f - Que cada uno de los iirmantes ha revelado a los auditores externos a existencta o no de

cambios significaiivos eñ los controes inlernos de Franqu cias panameñas, SA., o

cLraesquierá otros faclores qLre puedan afectaa en forma mporlante tales controles con

posterrorldad a la fecha de su evátuacióñ incluyendo la formLrlación de acoones

correclivas con respecto a delclenctas o debiidades de mporlancra dentro de la empresa._

Esta declaración la hacemos para ser presentada ante la Superenlencia de I\¡ercado de

Va ores -'-..- :-..-

En fe de lo arrba expuesto esto firmamos este documento en la ciudád de panáma

República de Pananrá a ios veint ocho (28) dias de r¡es de febrero de año dos ml qu nce

(2015) _---

Leída como e fue a r¡tsma a los comparecte¡tes a quienes conozco la encontraron

conforme le ir¡pariieron su aprobáción y tá firñra por ante mi a Notar a que doy fe. _____

LOS DECLARANTES

HENRIQUEZ LEVY ARD

EZ LEONARD

NREDWARD JOSH

MORENO J

JOSHU
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Informe de los Auditor€s Indepcndientes

A la Junta de Directores y Accionista de

Iranquicias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

I-lemos auditado los estados ñnancietos que se acompañan de FÉnquicias Panameñas, S. A (la

"Compañía"), que comprenden el balancc general al 31 de diciembre de 2014 y los estados de

resultados, de cambios en el patrimonio y de llujos de efectivo por el año terminado en esa 1¿cha,

y notas, que comprenden un resumen de las políticas dc contabilidad significativas y otra

información explicativa.

Responsabilidad de la Administración por los Estados Financieros

La Administración de la Compañia es responsable por Ia preparación y prcsentación razonablc

de estos estados financicros de acuerdo con las Nomas Intemacionales de Información

Fiüanciera, y por el control i¡1temo que Ia Administlación dcte¡mine sea necesario para permitir

la preparación de estados financjeros libres de enorcs signilicativos' ya sea debido a fraude o

erTor.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad comiste en expresar una opi¡ión sobre estos estados flnancie¡os basados

en nuesta auditoría. El'ectuamos nuestra auditoría de acuerdo con las Normas lntemacionalcs de

Audito a. Esas Normas requieren que cumplamos con rcqüerimientos éticos y que

planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad Ézonablc de que los estados

financieros están libres de errores signilicativos.

Una auditoría inciuye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoría acerca de los

importes y revelaciones en los estados linancicros. Los proccdimienlos selcccionados dcpenden

del juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los ricsgos de errorcs signiñcativos en 1os

estados financieros, ya sea debido a fraude o elaoi Al realizar estas evaluaciones de riesgo el

auditor consjdera el control intemo relevaÍte pam la preparación y presentación razonable por

parte de la cntidad de los estados financieros, con el objeto de diseña¡ los procedimientos de

ar.rditoría que son apropiados dc acuerdo a las circunstancias, pero no con el propósito de

exprcsar una opinión sobre la e1éctividad dcl cortrol intemo de la entidad Una auditoría incluye

también, evaluar lo apropiado de las políticas de contabilidad Lrtilizadas y Ia mzonabilidad de las

estimaciones de contabilidad efectuadas por la Administración, así como evaluar la presentacióD

de conjunto dc los estados ñnancieros-

p*c p.rr)), prXe**",n"*"c.'"prc,,, s,t ,trt <amuPtLetuiraCale5s r,eparta)o0819'os71o
Panamá, Repúblíca de I'anamá. T: (sa7) 206-920o, F: (s07) 261-s627, ¡t¡u¡upu¡c.com/interamer¡cas
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A la Junta de Directores y Accionista dc

Franquicias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% dc Hentol, S. A.)
Página 2

Considemmos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficieDte y apropiada para

p¡oporcionar una base para nuestÉ opinión de auditoría.

Opinión

En nuesta opinión, los estados ñnancieros presentan mzonablemcnte, en todos sus aspectos

importantes, la situación financiera de Franquicias Parameñas, S. A. al 3l de diciembrc de 2014'

y su desempeño financiero y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, de

conformidad con las No¡mas Intemacionales de l¡formación Financie¡a'

f,m4ú*b*"''
Panamá, República de Panamá



Franq uicias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Balance General
31 de diciembre de 2014

E-fectivo
Cuelr¡as por cobmr, nero (Nota 5)
l¡ventarbs (Nota 6)
f¡rpuesto $bre la renia pagado por anticipa¡o
Cue¡tas por cobrar compañÍas relacionadas (Nora l3)
Gastos pagados por aúicipado

Total de activos circula¡ies

Aclivos no circulantes
Propiedades. maquinarias. equipos y mejoras a la
propiedad anendada, neto (Nota 8)

rranquicias, neto (Nota 9)
Inversió¡ en asociada (Nota 7)

To¡al de activos no circulantes

Toial dc actilos

Pasivos y Patrimonio

Porción circulante de préstamos bancarios (Nor¿ 10)
Porción circulante de bonos por pagar (Nola 11)
Porción circulante de arre¡damientos fi nancieros
Valores comerci¿les ¡esociables por paear (Nota 12)
Cuertas por pagar - proveedores
Otras cuentas por pagar y pasivos acumulados
Cuentas por pagar - compañi¿s relacionadas (N-ora 13)

'I otalde pasivos circulantes

Pasivos¡o circulantes
Préstamos ba¡carios a largo plazo (Noia 10)
Bonos por pagar a largo plázo (Nota ll)
Prima de artigüedad

Total de pasivos no circulantcs

I oial de pasivos

Capital en accioncs: 600 acciones comunes emitid¿s v
en circulación. §in !a1or nomin¿l

Accio¡es en tesoreria, al costo
Impuesto complementario
Utilidades no distibuidas

l otal de patrimo¡io

'l olal de pasivos y p¿trimonio

17..105.5i6
1,137,855
2,3,10,4,18

1.859.890
14.943.729

B/. 61,475,113

2011

Bl. 2.015.628
l.l5l,I30
8,917,162

3|.550
5,75.1,70r

169.238
18.531.409

2013

B/. r.9,10.525

1,146,874
8,394,670

327.435
5,751.561

588.967
r 8.r 52.032

36.047,398
1,245,0t6

).'727.689

Bi. 6l-!lé11!{

Br. 437.058
5,9',71,429

t0,6it
3,091,5i4
5,310,129
1,887,641
i.198.667

19.910.089

t,953,166
27.015.521

r.t86.744
30.i55.,131

50.265.522

5,9,19,063
(2,949.061)

(20.664)
8.301.576

I1.280.912

8i 6rj!érM

B1. i,785,028
6,912,192

4 497 207
O,OS:,.-lS
I,i66,3i0
2.861.851

25.706.729

867,858
21.037,375

r.570.5r7
26.415.150

52.182.419

5,949.061
(2,949,063)

(20,664)
8.3r3.t23

I1.292.659

il/. 6]!75,133

I-as notas en las páginas 8 a 32 son partc intcgral de estos estados ñnancieros.
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Franqu¡cias Panameñas, S.
(Subsidiar¡a 100% de Hentol, s. A.)

Estado de Resultados
Por el año term¡nado el 31 de diciembre de 20'14

A.

Ingresos
Ventas netas
Costo de ventas (Nota 13)

utilidad brura

Gastos de ventas, generales y adninistrativos

§otas 13 y l5)
Ingresos por alquilercs (Nota 13)

Ohos ingrcsos (Nota l3)

Utilidad cn operaciones

Gasto de iDtereses

ParticipacióD cn asociada §ota 7)

Utilidad antes del impuesto sobre la rcnta

Impuesto sobre la renta (Nota 16)

utilidad nera

2011

B/. 101.884,211

G7.161.710)

64.122-501

(62.058.926)
)61 ) )¿1

)7 i50

(6r.768.152)

7 q54 t4q

(2,040,0 r9)
(76.831)

83',7.199

(235.7 s2)

Bl.. 691-141

2013

B/. 91,15 t,970
(31.808.656)

57.31i.314

(53.99,1,969)
112.-596

251.929

(51.s97.444)

3,745,870

(2,0,1r.104)
267.9',13

1,9'72,739

(398.537)

Bt. _ lé142.92

Las notas el1 ias páginas 8 a i2 son parte integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Camb¡os en el Patrimonio
Por el año terminado el 31 de diciembrc de 2014

S¡ldo al l1 dc dicicmbre de 2012

'l ra.sacciones con accionista:

Di!idendos ded¿rados

S¡l¡. il ll dc di.icmbre {,e 2l)l:l

Tratrsacc¡ones con ¡.tió.ist¡:

Di!id.ndos dccldados

Saldo al 3l de dicicmbrc dc 2014

,L22!J!A) 1220.000)

8.301.i76 r r-280 9r2

601-717 601.117

(590.000) 1590.000)

Accion€s

Bt 5,9.19.061

i 9.19.061

TNorcría

Br (2.9.19.061)

Compl€menr¿rió

Br (20.66.1)

Disrribuid¡§

B1 6.9,17.1r,1

1,574 201

'Iotal

81. 9.926.710

1.571.202

(2.9.19.061) (20.66'l)

L_12,919_11¡t) B1. 12!.ó61) p/. 8J!2] rltl l:12L59

Las notas en las págin¿s 8 a 32 son patc integral de estos estados ñnancic¡os.
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el año terminado el 31 de d¡c¡embrc de 2014

Flujos de efectivo de las actividades de operación
Utilidad antes dcl impucsto sobre la renta
Ajustes para conciliar la utilidad a11tes del impuesto

sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operación:
Depreciación y amortización O;ota 8)
Amortización de ñanquicias (Nota 9)
Amortización dc costos de deuda
Provisión para posibles cuentas incobrables
Participación en asociada
Pirdida tganrncir I ncrd por venta de mcquinarir. cquipo

y mejoras
Prima de antigüedad neto de pagos

c¿mbios netos en ¡clivos ¡ pasivos de operccion:
Aumcnto en cucntas por cob¡ar
(Aumento) disminución en cuentas por
cobmr - compañías relacionadas

Aumento en i[venta¡ios
Disminución (aumento) en gastos pagados por anticipado
Aumento en franquicias
ALunento en olros activos
Atunento en cuentas por pagar - proveedores
Aumcnto cn cuentas por pagar - relacionadas
Disminución en otras cuentas por pagar y

pasivos acumulados
Impucsto sobre la ¡enta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades
de operación

Flujos de efectivo de I¿s actividades de inversión
AJquisicion de maquinaric. equipo ¡ mejora"
Venta rle maquinaria. cquipo ¡ mejorrs
InveNión en asociada

Efectivo neto utilizado en las actividadcs
dc inversión

2011

B/. 837.,199

6,0i3,539
17 6.713
145,499

76.831

27,315
183.773

(6,256)

(971,355)
(532,492)

75,803
(269,532)
(132.201)
'143.390

2,t86,761

(321.3 r 1)
('7s,943)

(2.143.360)

6.034.701

(7 -419,022)

143.000)

(1.462.022)

2013

Bt. 1,972.739

5.414.t 16

165.718
93,90i
75.000

(26',7.9',13)

(t62,299)
9',7.384

(21,214)

405,1,12
(2.264,512)

(31,737)
(267.652)
(398,930)

3.206,6'13
t;t 05q

(160,303)

(2.04r.104)

5.964.1 10

(8,683,993)
696,067
138.000)

(8.02s.926)
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡aria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo - Cont¡nuac¡ón
Por el año terminado el 3l de diciembre de 2014

Flujos de €fectivo de las actividades de financiamicnto
Financiamicntos recibidos
Abono a préstamos baÍcados
P¡oducto de la emisión de bonos
Amortización de bonos
Costos de emisión de bonos
Valores comerciales negociables
Pago de arrcndamientos linancie¡os

El¡ctivo ncto provisto por las actividadcs
de financiamiento

Aumento (disminución) net¿ en el efectivo

Eléctivo al inicio del año

Efectivo al ñnal del año

2011

Bt. 1.500.000
(1,217.338.)
,1,500,000

(6,510,998)
(1,11,284)

1-102,673
0.631)

I 50) J))

75,103

I q40 i)§

_ry-_2Jr5=628

2013

B/. ,1,200.000

(9,53,r.735)
9,900.000

(4,428,571)
(499,905)

1,633,985
130.500)

t.240.274

(821,542)

2.762-067

81.._ 1910125

Las notas en las páginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financie¡os.
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡ar¡a 100% de He¡tol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

l.

2.

Organización y Operaciones

Fmnquicias Panameñas. S. A. (la "Compañia") eslá constituida en la República dc Panamá

dcsde el 24 de octubre de 1972 y su actividad principal cs la operación y manejo dc

cadenas de comida rápida, pizza y heladería. La mayoria dc sus operaciones están

localizadas en la ciudad de Panamá. I-a Compañía es una subsidiaria 100% propiedad de

Hentol. S. A., una entidad domiciliada en la Rcpública de Panamá.

La olicina principal de la Compañía cstá ubicada en el Distrito de Panamá, Coraegimiento

de Bcthania, Urbani/acion lndustricl los Angcle.. C¡llc H¿rn) [no.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emisión por la Admi¡istración de Ia

Compañía el i1 dc ma¡zo de 2015.

Resuürerl de las Políticas de Contabilidad más Significativas

A contiÍuaciór se presenta un ¡esumen de las políticas de contabilidad más importantes

adoptadas por Ia Compañía en la prese¡tación de los estados financicros, Ias cuales ha¡
sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior. a meüos que sc indique lo

contrario:

Basc dc Preparación
Los estados financie¡os de la Compañía han sido preparados dc acuerdo con las No¡mas

Intemacionales dc Información Financiera §lIF). emitidas por el Consejo de Nomas
Intemacionales de Contabilidad (IASB) y con las interpretaciones a las Normas

Intemacionales de Información financicra rcspcctivas. Los estados ñnancieros han sido
preparados sobre la base de costo histó co.

La preparación de los estados finansie¡os de co¡lbrmidad con NIIF rcquiere el uso de

ciertas estimaciones dc contabilidad críticas. 'Iambién requiere que Ia Administración use

su juicio en el proceso de la aplicación de las politicas dc contabilidad de la Compañia.

Las iieas que invoiucran un alto grado dejuicio o complejidad, o áreas donde los supuestos

y cstimacioocs son significativos para los cstados financieros, se revelan en la Nota 4
(Estimaciones de Contabilidad y Jücios Críticos.).

-8-



Franq uicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de dic¡embre de 2014

2. Resumen de las Políticas de Contabilidad más Signilicativas (Continuación)

Basc de Preparación (continuación)

(e) Nuer/as nolmas, enm¡endds o interprcfaciones a¡optddas por la Compuñícr

Las siguientes e¡rmieüdas e interp¡etacioncs han sido adoptadas por la Compariia por

primera vez para cl año financiero que inició el 1 de cncro de 2014:

Enmienda a la NIC 32. "Instrumcntos linancieros: Información a Revelaa' sobre

compensación de aclivos y pasivos. Esta enmielda clariñca que el derecho a

compcnsar no puede ser contingente en un evento lüluro. La misma debe ser

legalmente c\igible para todas las contrapartes en el cL[so normal del negocio. ¡si
también como cn un evento de incunplimicoto, insolvencia o bancarrola- Esta

enmienda también conside¡a los mecanismos de liquidación. La enmienda no tuvo

un efccto significativo en los estados financieros de ia Compañia.

Fnmientla a la NIC :16- "Dcterio¡o en el Valo¡ de los Activos" en las revelaciunes

del importe recuperable sobrc activos no fi¡ancie¡os. Flsta enmienda ¡emueve

algunas revelaciones de los importes recupcrables de las unidades genendoras de

efectivo (UGEs) que han sido incluidas en la NIC 36 por la emisión de la NIIF l3

CINIIF 21, "GÉvámenes". establecc los criterios para el reconocimie¡to de un

pasivo para pagzr un gravamen, si ese pasivo cstá dentro del alcance dc la NIC 37.

La intcrpretación aclara que el suceso que da origen a la obligación de pagar un

gravamen es la actividad que produce el pago del gravamen y cua¡do debe ser

contabilizada dicha obligación. La Compañía no está sujcta actualmente a

gmvámenes significativos. por cndc, cl impacto en la Compañía no es material.

Ot¡as normas- enmiendas e inlerpretaciones que son efectivas para el año que inició el

I de enero de 201,1 no son materiales pára la Compañía.



Franquicias Panameñas. S. A.
(Subs¡d¡ar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de d¡ciembre de 2014

2. Resumcn de las Políticas de Contabilidad más Significativas (Continuación)

Base de Preparación (Continuación)

(b) Nuetas fiorña,9, en iendas e ¡ntetprcfaciones que no han sido adopladat

Un número de nuevas no¡mas y enmiendas a las normas e interprctaciones que son
eléctivas para los períodos anuales que inician dcspués del I de enero de 2014. y que
no han sido aplicadas en Ia preparación de estos estados financieros. Ningu¡a do estas
normas se espera que leÍgan ú el'ecto signilicativo cn los estados financie¡os dc la
Coopañía, excepto por las que se delallan en la siguicotc página:

NIIF 9. "Instrumentos Financieros". Se refic¡c a la clasificación. ¡econocimiento
y mcdición dc los activos y pasivos ñnancieros. La vcrsión completa de la Nl tF 9
fue emitida en julio de 201,1. La misma reemplaza Ia NIC 39 en todos los
aspectos relacionados con la clasificación y medición de los jnstrumentos

linancieros. La NIIF'9 mantiene pero simplifica los modelos mixtos de mcdición
y establecer tres categorías primarias de medición para los activos ñnancieros:
costo amortizado, valor razonable a través de resultados inlegrales v valor
razonable a través de gananc;as o pérdidas.

Las bases de clasiñcación dependen del modelo de negocios de la entidad y de las
características de los flujos de efectivo contractuales del activo ñnanciero. Se

requiere que las inversiones en instumentos de capital sean medidas a valor
razonable a través de ganancias o pérdidas con la opción irrevocable al inicio de
prcscntar los cambios en el valo¡ ¡azonable en otros resultados integrales no
rcciclando. Existe ahora un nuevo modelo de pérdidas de cródito esperadas que
reemplaza el modelo de deterioro de pérdida incr¡rrida usado cn NIC 39. Pa¡a los
pasivos ñnancieros no sc prcsentaron cambios en la clasificación ,v mcdición,
excepto por el reconocimicnto de los cambios en el esgo de crédito propio en
otros resültados integraies, para los pasivos designados al valor razo¡able a través
dc pérdidas y ganancias. La NIIF 9 suaviza los requerimienlos de la efectividad
de la cobertura reemplazando la línea delgada para la prueba de efectividad de
cobertura. La misma requiere una relación económica entre el ítem cubie¡to y cl
instrumento de cobertua y que el "¡atio de cobcfura" sea el mismo que el que
utiliza la administración para los propósitos dc administración de riesgos.
Docunentación contempo¡ánea se requiere aún, pcro cs diferente a la que se
prepara actualmente bajo NIC 39. Esta noIma es el'ectiva para los pcríodos
anuales que inician en o después del I de enero de 2018. La adopción anticipada
es permitida. La Compañia todavia está en proceso de e\,aluar el impacto total dc
la NllF 9.
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Franq uic ias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡ar¡a 100% de Hentol, S, A.)

Notas a los Estados F¡nanc¡eros
3l de diciembre de 2014

2. Resumcn dc l¡s Políticas de Contabilidad más Signilicativas (Continüación)

Base de Preparación (Continuación)

(b) Nuevas normas. enmiendas e interprefaciones que no h¿tn sido adopfadas
(conlinuación)

- NIII 15 "lngresos de Contratos con Clientes" trala sobrc el reconocin'liento de

ingrcsos y establece los principios para la presentación dc información útil para los

usuarios de los estados financieros sobre 1a naturaleza. cantidad, oportunidad c

incenidumbre del ingreso y los flujos de efcctivo que sL¡rgen de los contratos con

clientes. F.l ingreso es reconocido cuando un cliente obticne el control de un bien o

scrvicio y tiene la habilidad para dirigir el LLso y obtcner beneficios de esos bienes o

servicios. Esta norma reemplaza Ia NIC 18 "lngresos" y la NIC 11 "Cont¡atos de

Construcción" y las intelp¡etaciones relacionadas. Esta norma cs efectiva para

períodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2017 y se permite

la aplicación anticipada. l,a Compañía está evaluando el impacto de Ia NllF 15.

No existen otras NllFs o iÍtelpretaciones que aún no scan eiectivas que se espera

lengan un impacto material sobre la Compañíir

Unidad de Presentación o Mo¡eda Funcional
Los estados ñnancie¡os están expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar (US$) de los

Estados Unidos de Amédca. La República de PaÍamá no emite papel moneda propit, 1 . en

su luga¡. el dólar (US$) dc los Estados Unidos de Amó¡ica, es utilizado como moneda de

curso legal o moncda funcional.

Información de Segmentos
Un segmcnto dcl negocio es un componente idcntificabie de la Compañía, encargado de

suministrar un único producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuenhan

relacionados y que se caractcriza por estar sometido a riesgos y rcndimientos de naturaleza

diferente a los quc corresponden a otros segmentos dcl negocio dentro dc la misma

empresa. Un segmento geográlico es un componcnte identillc¿ble de la emprcsa encargado

de suministrar prodirctos o senicios dentro de un en¡orno económico cspecífico. y clue se

camcte za por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que

coüesponden a otros componc¡tcs operativos que desarolian su actividad en entomos
diferentes. Las opcraciones de negocios de la Compañía cstán organizadas,v mancjadas

como un solo scgmcnto de negocios que el de operar ftanquicias de comida rápida. dcntro
dcl cnlorno económioo doméstico. Adicionalmcntc. la organización intema y dc rcpone de

la Compañía está predominantemente basada cn cstc segmenlo.

-11-



Franqu icias Panameñas, S. A.
(Subs¡diaria 100% de Hentol, S, A.)

Notas a los Estados F¡nancieros
31 de dic¡embre de 2014

2. Resumen de las Políticas de Contabilidad más Significativas (Continu¿ción)

Comlensación dc Act¡r'os ) Pariror Financicror
Los activos y pasivos linancieros son compensados y el importe neto presentado cn cl

baiance gencral, solamente cuando existe el derecho lcgal y la intención para compensarlos

sobre una base neta o cuando se liquida c1 activo y se compensa la obligación
simultáneamente.

Efcctivo
El eléctivo sc prese[ta a su costo en el balance general como activos circulantes El
efectivo comprende el efectivo en caja y depósitos a la vjsta cn bancos. Los sobregircs

bancarios contractualcs, si hubieren, se presentarían cn el balance gcneral como pasiros

circulantes.

Cuentas por Cobr¿r
Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmentc a su valor razonablc y

subsecucntemente medidas al costo amo¡tizado utilizando cl método de interés, menos una

provisión para deterioro.

Una provisión para deterioro en cuentas po¡ cob¡ar es establecida cuando hay cvidencia

objctiva de que la Conrpañia no iecupe¡ará todos los montos de acuerdo a los términos

originales.

Son conside¡ados indicadores de que la cuenta por cobrar presenta dcterioio: dificultades
fina¡cieras impofantes del deudor, posibilidades de que el deudor entle en bancarota.
incumplimiento o atrasos en los pagos. El monto de la provisión es reconocida e¡ el estado

de resultados dentro dc los gastos de ventas, generales y administrativos.

Invcntanos
Los inveDt¿rios son valuados al costo o valo¡ ncto ¡ealizable. el quc seamenor. El costo

para los invenlarios de productos terminados es detcrminado usando costo promedio. El

valor neto de realización es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,

me¡os los gastos variables de venta aplicables.

Inyersión en Asociada
[-as asociadas son todas ias cntidades sobre ias cualcs la Compañia ticne influencia
significativa pcro no control, generalmente acompañada de una participación entrc el 20o¿

y 50o/o dc los dcrechos de voto. Las invcrsiones en asociadas son contlüilizadas usando el

método de contabilidad dc paficipación pat monial y son inicialnrcntc recoDocidas al

costo. La inve¡sión en asociadas de la Compañía incluyc la plusvalía idcntificada en la
adquisición. neto de cualquier pérdida acumulada por deterioro.
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Franqu¡cias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados F¡nancieros
31 de dic¡embre de 2014

2. Rcsumen de ¡as I'olíticas de Cont¿bilidad más Significativas (Coniinuación)

fnversión e¡ Asociada (continuación)
La participación de la Compañia sobre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquisición
es reconocida en el estado de resultados, y su paÍicipación en los movimientos cn las

rcsc¡vas posteriores a la adquisición es rcconocida en las lesenas. Los movimientos
acumulados posteriores a la adqrLisición son ajustados cont¡a el valo¡ en libros de la
inversión. Cuando la participación de la Compañia cn las pérdidas en una asociada es igual

o cxcede su participación en la asociada, incluyendo cualquier otra cuenta por cobrar no

garantizada. la Compañia no rcconocc pérdidas adicionales, a menos que se hala incurrido
en obligaciones o hecho pagos a cucnta de la asociada.

Las ganancias no realizadas en tansacciones entre la Compañía y sus asociadas son

eliminadas hasta el alcaDce de la participación de la Compañía en las asociadas. Las

pérdidas no rcalizadas son también eliminadas a menos que la tansacción provea cvidencia
de un deterioro del activo transferido. Las politicas de contabilidad dc las asociadas han

sido modillcadas donde sca necesario para asegurar Ia consiste¡cia con las politicas

adoptadas por la Compañía.

Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada
Estos activos esl¿in presentados a costo menos su depreciación y amortización acumuladas.

La depreciación y amortización son calculadas utilizando el método de línea rccta con base

en la vida útil estimada de los activos. l,as mejoras sobre tiendas alquiladas son

amortizadas por un período de 10 años o po¡ cl período del contrato, cualquiera que sea el

menor. Las ganancias y pérdidas en descarte o venta se rcflejan en resultados, así como los

desembolsos para reparacioncs y mantenimientos l1o1males de los activos. Lcs mejoras

impo¡ta¡tcs y reparaciones que incrementan la vida útil estimada de los actiros se

ca¡italizan. La \ iLla úlil estimada d< los ¡ctiros cs cnmo silu<:

Edificio
Mejoras a la propiedad ar¡endada
Maquinaria y cquipos
Mobiliario, enseres y automóviles

30 años
10 años o por el pe odo del contrato
4 - l0 años

5 - 10 años

Las propiedades, maquinarias, equipos y mcjoras son revisados por pérdidas por dctcrioro
siemprc que eventos o cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede

no ser recuperable. Una pérdida por de¡erio¡o se reconoce cu¿u1do el valor en libros del

activo cxccdc su valor recuperable, ei cual es el \,alor más alto ent¡e cl p¡ecio de venta neto

dcl aclivo y su valor en uso.
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Fra nq uicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de d¡ciembre de 2014

Resumen de l¡s Políticas de Contahilid¿d más Signilicativas (Continuación)

Deterioro dcl v¡lor de los Activos
Los valores de los activos manteÍidos por la Compañía son revisados cn cada fecha del

balance general para deteminar si existen algunas indicaciones de deterioro Permarlenle.
Si alguna de estas condiciones existc. la Compañía hace un cstimado del valor rccuperable.

Cualquier pérdida por dete oro pelmancn¡e de ur activo es rcgistrado en el cstado de

rcsultados en el periodo en que esto ocr¡I1a.

Franquicias
El costo del dcrccho sob¡e Ia lianquicia cs amofiz¿do utilizando el método de línea recla

por el período del contrato, y este témino gencmlmente Do excede los 10 años.

Deterioro del Valor de los Activos no Financieros
Los activos sujetos a amofización son ¡evisados por detcrioro cuando los eventos o
cambios en las circr.¡nstancias indican que el valor en libros puede no ser recuperablc. Una

pérdida por delerioro es rcconocida por el monto en que el valor en libros de1 activo excede

su importe recupcrable. El importe recuperable es el mayor entre el valo¡ razonable del

activo menos los costos de disposición y el v¿ or en uso. Para propósitos del análisis del

deterioro, los activos se agrupan a los niveles más bajos para los cuales existen flujos dc

efectivo en gran medida independientes (unidades generadoras de cfectivo). Deterioros

anleriores de activos no financieros son ¡evisados para su posible reve¡sión en cada fecha

de reporte.

Cuentas por Pagar - Comerciales
Las cuentas por pagar son obligaciones a pagar por bienes o se¡vicios que han sido

adquiridos dc suplidores en el cúso ordinarjo del negocio. Las cuentas por pagar son

clasificadas como pasivos circulanles si el vencimicnto del pago es dentro de rn año o

menos. Si no, son prcsentadas como pasivos no circulantes. Las cuentas por pagar se

rcconocen inicialmente al valo¡ ¡azonable y se miden postcrjormente al costo amortizado

usando el nétodo de interés efectivo.

Préstamos y Bo¡os por Pagar
Los préstamos y bonos por pagar son rcconocidos inicialmente a su valor razonable, neto

dc los costos relacionados con la transacción. Subsecuentemente, el saldo sc aiusta pcrc

reconoce¡ los pagos a capital y los iruereses incluidos en cada abono se cargan

directamente a los resultados del período. EI saldo neto representa la obligación total

corcspondiente al préstamo y/o bono por pagar.
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

2. Resumen de las Polític¡s de Contabilidad más Signilicatiyas (Continu¡ción)

Arrcndamientos Financieros
Los equipos rcdante y cómputo adtluiridos mediante arendamiento financiero están

registrados al costo más bajo cntre el valor presente de los pagos mínimos de las .¡rrr§ de

arrendamiento y el vaior mzonable de los activos ar¡endados.

Cada pago de arendamiento es asignado enlre el pasivo y los cargos ñnancicros de tal
forma quc se logre una tasa constantc sobre el saldo pendicntc del fina¡ciamicnto. Las

correspondicntes obiigaoiones de alqui1cr. neto de los cargos financieros. están incluidas en

ohas cuentas por pagar a corto y largo plazo. El elemento de interés del costo de

financiamiento es cargado al estado de rcsultados durante el periodo de a¡rendamicnto a fin
de producir una tasa periódica constantc sobre el saldo remancnte del pasivo para cada
período. Los equipos adquiridos bajo a¡rcndamiento linanciero son depreciados sohre el
menor entre la vida útil estimada del activo ] el plazo del anendamiento.

Arrelrdamientos Operativos
Los areÍdamientos en donde una porción significativa de los riesgos y ventajas inherentes
a la propiedad es retcnida por el arrendador sc clasifican como arendamientos opcr¿t¡ os.

Los pagos realizados ba.jo arrcndamientos operativos se incluyen en los resultados duante
el pcríodo del araendamiento.

Provisiones
Las provisiones se recorocen cuando la Compañía tiene una obligación presente (legal o
constructiva) como resultado de un cvcnto pasado, si es probable que una salida de los
rccusos quc incorporan beneficios económicos será requerida para cancclar Ia obligación y
rma estjmación confiable se pueden realizar dcl monto de la obligación.

Bcncficios a Dmpleados

lt¡mo d( 4ntlg¡rcJad y h,n&, J. C¿¡¿ntia
De acucrdo con el Código Laboral de la República de Panamá, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a ¡ccibir. a ia temi[ación dc la relaoión
laboral. una prima de anligüedad, equivalente a una semana de salario por cada año de

trabajo, detcnninada dcsde la fecha de inicio de la relación laboral. En adición. la Lcy
No-44 dc 1995 establece que las compañías deben realizar una contribución a un Iondo dc
Cesantia pa¡a cubrir los pagos por prima de antigüedad. [sta cont bución es detetminada
en base a la compensación pagada a los empleados. El aporte del año ascendió a
B /.2.7 6,8 5 4 (20 | 3 : B 1.27 0,002).

Seguro Social Plan de Contribución definitla
De acuerdo a la l-cy No.51 de 27 de dicienbre de 2005. las compañias deben realizar
cont buciones mcnsualcs a la Caja de Seguro Sociirl, en base a un porccntaje de1 total de

salifios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado Panameño para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.
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Franquic¡as Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de dic¡embre de 2014

Rcsumen de las Políticas de Cont¿bilidad más Significativ¡s (Continuacién)

Acciones de Capital
[-as acciones comu¡es se clasitican como patrimonio. Las accioncs prel'eridas que no son

redimibles a una fecha especÍlica a opción dcl accionista y que no conllcva a obligaciones
de dividendos, sc presentan como acciones de capital.

Pago de DivideDdos
El pago de dividendos lo decide la Junta Directiva d(] la Compañía anualmentc. de aouerdo

a las utilidades obtenidas y a las inversiones proyectadas- La dis¡ribución de dividendos a

los accionistas de la Conpañía es reconocida como un pasivo en los estados ñnancieros en

el pcriodo en el cual los dividendos son aprobados.

Rcconocimiento de Ingresos
l,os ingresos son reconocidos en función de qL¡e los bencñcios económicos fluyan hacia la
Compañía y los ingresos pucdan ser lácilmentc medidos. Los siguientes crite os

especiñcos dc rcconocimiento son cumplidos antes de rcconocer el ingreso:

Venlus de Bienes y Servícios
Las ve[tas son reconocidas cuando la me¡cancía es despachada y aceptada por el cliente, o
cuando los servicios son prestados. Las veDtas se presentan netas de p¡omociones y
descuentos.

Alquileres
Los ingresos por alquileres se ¡econocen sobre la base de 1o devengado.

Impuesto sobre la Renta

Co/r¡ente
El impuesto sobre la renta corriente es el impucsto sobre la reüta estimado a pagar sob¡e la
renta gravable, utiliz¿údo Ia tasa vigentc a la fecha del balance general.

Dilbrído
El impuesto sobre la renta diferido es provisto, utilizando el método de pasivo, donde las
difcrcncias temporales se originan entre la base fiscal dc los activos y pasivos y sus valo¡es
cn libros para efectos de los estados financieios. Fil impuesto sobre la renta diferido es

dcterminado utilizando la tasa vigenle de 25o¿ sobre la rcnta neta gravable del período que
se espera sea aplicada cuando cl impuesto sobre Ia renta dife¡ido activo se ¡ealice o el
irnpuesto sobre la renta diferido pasivo sca liquidado. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
no lue requerido establecer ningún impucsto sobre la renta dilé¡ido.

Reclasificaciones
Algunos saldos de los estados lina¡cieros al 31 dc dicicmbre de 2013 han sido
reclasificados para ajustase a ia prcscntación del presente año. Estas rcclasilicaciL,nes no
tienen efecto en la utilidad neta o utilidades no distribuidas previamente rcportadas-
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

3. Ádmioistración del Riesgo de Instrumcntos Financieros

En el lranscwso no¡mal dc sus operaciones. la Compañia está expuesta a una variedad de

riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicación de politicas y

procedimientos de administración de riesgo. Estas políticas cubren entrc otros. el riesgo

de mercado. que incluyc ¡iesgo de fluios dc efectivo y riesgo dc tasas de intcrés. el esgo

de crédito, el riesgo de liquidcz y riesgo de capilal.

Riesgo de Mercado

R¡esgo de Flujos de Efectiro y l/olor RazorLdble rcbre la Tusa de lnferés

Los ingresos y los flujos de efcctivo operativos de la Compañia son sustancialrnente

independientcs de los cambios en las tasas de interés, ya que la Compañía Do tienc acti\os

impoÍantes que generen interés exccpto por los excedcntes de efectivo.

El riesgo de tasas de interés sc origina principalme¡te por préstamos bancarios a largo

plazo. Asimismo, Ios préstamos banca¡ios a largo plzzo que dcvengal tasas de interés

variables exponen a la Compañía al riesgo de flujos de efectivo.

Basados cn simulaciones efectuadas por la Administración, el impacto en la utilidad sobre

una va¡iación de 0.5% sobre la tasa de interés en los ñnanciamientos, seria de un aumento

o disminución de B/.192,895 (2013: B/.193,716).

Riesgo dc Crédito
El riesgo de crédito se origina del cfectivo y cl¡entas por cobrar y collsiste en que la

contraparte sea incapaz de hacerie liente a ¡a obligación contraída. El eIéctivo eñ h¡ncñ e§

depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administración del riesgo de

crédito originado por cuentas por cobrar - comcrciales, la Compañia mantiene políticas que

aseguraron que las ventas a crédito se realizan a clicntes que tienen una adecuada histo¡ia

crcditicia. Se establecen plazos dc pago especíñcos en función del anrlisis pcriódico de la

capacidad de pago de los clientes. No cxiste una concenÍación de deudores en las cuentas

por cobrar.

-11-



Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡ar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

3. Administración dcl Riesgo de Instrumeütos Financieros (Continuación)

Riesgo de Liquidez
La Compañia requiere tener suliciente efectivo para hacerle frentc a sus obligaciones. Para

ello cucnta con suiiciente efectivo en caja y bancos o en activos de fácil ¡ealización.

además cuenta con líneas dc crédito en instituciones financieras que le petmiten hacer

frente al cumplimicnto de sus obligaciones a cono plazo. Al 31 de diciembre dc 2014, los

pasivos circulantcs de la Compañía excedcn sus activos circulantes. Denl¡o de los planes

de la Administración de la Compañía para cubrir dichas obligaciones consiste en convefiir
la dcuda banc¿r¡ia y valores comerciales negociables en bonos por paga¡ con un

vencimiento rnayor a un año, utilizando el monto disponible por emitir de las Series "4".
"B" y "C" de los bonos corpo¡ativos, compleme¡tando con los flujos de efectivo
pror enientcs de lzs acti! idades dc oper¿(ión.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compañía por fecha de vencimiento.

Dicho análisis se muestla según la fecha de vencimiento contractual y son flujos de

efectivo sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con veÍcimiento de menos

dc un año son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del dcscuenlo no es

signihcativo:

Menos de un año De I a 5 años Más de 5 años

3l de diciembre de 201{
Préstamos bancarios
Bonos por p¿gar

Valores comerciales negociables
por p¡gar

Cuentas por pagar - proveedores
Cuentas por pagar compañíás

relacionadas
Otras cuentas por pagar

31 de diciembre de 2013
Préstamos bancarios
Anendamientos fi nancieros
Bonos por pagar

valores comcrcialcs negociables
por pagar

Cuentas por paga¡ - proveedores

Cuen¡as por págar compañías
relacionadas

Otras cuenfas por pagar

B/ 3,785,028
6,912.',l92

4,497,207
6.053,519

2,861,853
1,566,3r0

437.058
10,631

5,91t,429

3,09,1,53,1

5,310,129

3.198,667
r,887,641

B/. 892,6s8
25.604.681

B/.
7,630,000

B/.

e,8e3;oe

BI, B/.2,063,534

22.640.075
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Franqu icias Panameñas, S. A.
(Subsid¡ar¡a 100% de Hentol, S. A,)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

Administración del Riesgo de Instrumerrtos Financieros (Conti¡ruación)

Admitristración dcl Ricsgo de Capital
Los obietivos de l¿ Compañía cL¡ando administra su capiul es garantizar la capacidad dc la
Compañía p.tra conlinuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de

capital óptima que reduzca el costo de capital.

La Compañía monito¡ea su capital sobrc la base de razón dc apalancamiento. El

apalancamicnto es el resultado de dividi¡ la deuda neta entre el total del capital. La dcuda

ncta se calcula como el total de pr¿stamos. bonos, valorcs comerciales negociables !
arrendamientos por pagar que se muestraü en el balance general menos cl efectivo. El total

del capital está determinado como el total dcl patrimonio. más la deuda neta.

A contiDuación se mucstra la razón de apalancamiento de la Compañíai

Total de préstamos, bonos. valores negociables
y arendamicntos por pagar (Notas 9, 11 y 12)

Menos: Efcctivo

Deuda neta
Total de patrimonio

Total de capilal

Razón de apalancamiento

2014

B/. 40.130,260
(2.015.628)

38,114.632
I I lq) 6ic)

ry4401291

2013

B/.38,482,3,11
0.940.52s)

36.5,11.816

11.280.912

BLll. .822J23

'76%

Medición de Valor Razotrable de los lnstrumentos Financieros
Las ¡vo¡mas Internacionales de lnlotmación Financicra especillc¿n una jerarquía del valor
ftzonable que clasilica en tres niveles, cn base a las va¡iables utilizadas en las técDicas de

valorización para mcdir cl valor razonable, tal como se indica a continuación:

Nivel l:

Nivel 2:

Nivel 3:

Precios cotizados (no ajustados) cn mercados aclivos
idénticos a la l'echa de medición.
Variables distintas a los prccios cotizados incluidos
obscnablcs para cl activo o pasivo. )a sea directamentc
o indirectamente (es decir. derir,ados de los precios).
V¿ri¿hle, no r¡b'crr ables para el acLir o ¡ pa.ir o.

pala activos y pasivos

en el Nivel I que son
(cs decir, como precios)
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Fra nq u¡cias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria l00o¿ de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financ¡eros
31 de diciembre de 2014

3.

5.

1.

Administración del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuáción)

Mcdición dc Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacióo)
La Compañía no mantiene activos y pasivos registrados a vaior razonablc en el balance
general. P¿rra ]os instrumentos financieros que no están regist¡ados a su valor ¡azonable en
el balance general, su valor en libros se aproxima a su valor rzzonable, debido a su

natu¡alcza dc corto plazo y bajo ricsgo de créditos (en los casos de activos). F-stos

instrumentos financieros incluyen: el efectivo en ba¡co, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar proveedores, obligaciones financieras de corto plazo y cuentas con rclacionadas.

El valor razonable de los bonos a largo plazo se desglosa e¡ la Nota 11 y cl dc los
préstamos bancarios en la Nota 10.

Estimacioncs dc Contabilidad y Juicios Críticos

Los estimados y juicios son continuanentc cvaluados y están basados en cxperiencia
hislórica y ohos factores, incluyendo expcctativas de evefltos l.uturos que son considerados

¡azonablcs cn las circunstancias. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo

significativo de causar un ajuste importante a los valores en libros de los activos ¡ pasivos

dentro del siguiente año financiero se indican a continuac;ón:

lmpuesfo sohre ld renta
Estimaciones significativas se requieren al determinar la provisión para impuesto sobre la
renta. Existen muchas traisacciones y ciílculos para los cuales la dcterminación del último
impucsto cs incierta duante el curso normal dc ncgocios.

Cuelt¡s por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobmr se presentán a contiDuacióD:

Clientes
Ot¡os

Provisión para posibles cucntas incobrables

2011

B/. 883,47',1

t,2t3.007
(59.877)

B/. 1,153,130

2013

B/. 1,089,883
176.868

1-266,751
(119.877)

Bt. 1-t16-821
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Franq uicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de dic¡embre de 2014

!. Cuentas por Cobrar, Neto (Continuación)

Las cuentas por cobÉr - ciientes incluyen cucntas corrientes, vencidas no detcrioradas -v

dclcriorada". como .e 'ndic¡ a continuarión:

2014

B/. 639,312

5t7 -392
56.303

B/. 121f-007

2014

Bt. 1t9,877

160.000)

fit. t9$14

2013

41,8',17

75,000

2013

Cuentas por cobrar co¡rjentcs
Cuentas por cobrar vencidas no dete¡io¡adas

Cuentas por cobrar deleioradas

Bl. 828.783

3,11.685

DL 1266Jn

La calidad de crédito dc los clientes coffientes es deteminada en forma intema en base a

información histórica. La Compañia mantiene un númelo reducido de clieÍtes con una

rclación comercial de más de un año. los cuales han mostado un excelente

comportamiento de crédito y los mismos han cumplido con sus pagos en h¡se ¡ lo

acordado.

El movjmiento de la provisión para posibles cuentas incobrables se desglosa asíl

Saldo al inicio del año

Provisión dcl año

Castigos

Saldo ai final del año BL:: l1e-377

Li¡s cuentas por cobmr vencidas no deterioradas sol1 menoles a 90 días y no presentan

problemas de cobrabilidad. Las cucntas por cobrar deterioradas comprenden deudores con

diiicultadcs ñnancicras. por lo quc su rccupcración dcpenderá de procesos judiciales y/o
recuperación de garantías, si hubiere.

B/,
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Fra nq uicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

6.

7.

Inv€nt:rrios

Los invenla os se resruncn a conlinuación:

Inyersión e¡ Asociada

Compañía Frutera del Atlantico, S. A. (Asociada) tiene como actividad principal la

siemb¡a, cultivo de árboles dc teca y ganadería- La Asociada es una enrpresa privada y no

e\i\lc un prccio colizado dis¡onible p:ra.us acriones.

No hay pasivos contingentes corespondientes a la participación de la Compañía en esta

Asociada.

lnlormdcióú Fíndnciera Resttmida de la Asociada

A continuación se p¡esenta la informació[ ñnancicra resumida de ]a Asociada:

Suninistros y otros
Partes y piezas

Matcria prima
Productos terminados

Inventa o en triinsilo

Balance Ge[eral Rcsumido
Activos circulantes
Activos no circülantes
Pasivos circulaltes

^ctivos 
netos

Estado de Rcsultados Resumido
Total de ingresos
Gastos de operación y administración

Lltilidad neta

2014

B/. ',|.214.34t

627,998
380.364

43.438

6i 1.021

DL:_E}2J}T2

2011

B/. 641,893
6,175,861

/14.646)

B/.6.80r,103

B/. 161.18,1
(l32.024)

BT 2JéO

2013

B/. 6,632.534

513,833

385,797

11.25'1

821.219

Bl- i194é70

2013

Bt. 646.558
6,090.910

(61.s20)

Br 6.6tis

B/. 861.258
t280.613)

BLj. 80.645



Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

7. Inversión en Asociada (Continuación)

Conciliación de h InJbrmaciin Financiera Resumida
La conciliación de la inibrmación financiera resumida prcscntada a valor en libros de sri
prrticipaciun en r,ucirda es la siguiente:

Activos netos al inicio del año
Apoftes de accionisias
utilidad ¡eta

Activos netos al final del año

o/o de interés en la ¿sociada

Valor en libros de la asociada

8. Propiedades, Maquinarias, f,quipos y Mejoras a

Las propiedades. maquinaria.. cqui¡os ¡ mejora:
continüación:

Br 2i4!,14!

2013

B/. 6,007,i03
88.000

81. 6-675-948

,.. 3i%

Bt- 2]142J9

la Propiedad Arrendada, Neto

a la propiedad a¡¡endada se ¡esumen a

2011

B/. 6,67s,948
98,000
29.160

B¿ 6-803=10!

34%

rr¿¡n§ ¡rrq ixi¡ Mobiri¡rio.

Depr.,.c,on ! ¡morrzr ioD

Pro¡iedad [ouipos,turomó'il§
([:p¡r!!do en Bil,or\)

t05,¡l
. u.i9:r) (60,,170)

_-.1j1$,41r .. rJ6r,!14 e3 rrr

rl 116) Ér.llrlll

tLtlbt,6ltr t¡_1ulj! rr5 i s

r¡jrxlrl r666qT rqrrqrr

¡o¡ --,¡¡¡
litl':ts

:

-:Ul!il!

,1i'tliill

ir5 5rE

I..r05.ir6¡c0i:

iErprc¡do cD B¡lbo¿,

3:r:51 N6i,!á ll,3 i07 10,.r:¡r ir7

i.1:tt 10eer5 r8?r8lll r r.6!nll§ t_!:j,996 ij:rl.irB 1r.10:.ji6



Franquicias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados F¡nanc¡eros
31 de dic¡embre de 2014

8. Propiedades, Maquinarias, Eqüipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto
(Cotrtinuación)

\r.jons lll¡quin,i¡

([rprtldo rn ll¡lbo,n

106617 r3r 0r0 re,r9!,i!4 2j!!t-?!L ¡¡¡:,;¡t r 8Lr 06r !1qr,65

l.::lsll
(ei.rl¡ (¡e3 ¡r)

rne 100) (j.11-!11)

(Lrr re6) - (r 0oL,eer)

21r 63e 16,13¡.1101)

0103.1$ j: rl l{,3r2r)

j!6tri17 ll¡,Ú! 1¡:i:-121 I J!3-ll9 1.092.399 1,311-0¡.1 j6.017.193

.. 13t]-0¡2 -i6-047.r93

r3r 010 29,rqr.a6l 2r,66r 16r

órr 3tq -1L0L3r¡ 162i&rr r,rre¡l

¡06.611 lnlno .lill]-lll lt_103-.129 :.091.$99
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡ar¡á 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados F¡nancieros
31 de dic¡embre de 2014

9_ Franquicias, Neto

La Compañia posee los derechos de franquicia de lineas de restau¡antes. los cuales lc

permiten el uso auto¡izado de las marcas KIC, PIZZA HIIT, TACO BIil,I- y DAIRY

QUEEN. La Compañía depcndc en mayor grado de las innovaciones ,v dcsarrollo de

productos que se adelanlan en su lugar dc origen para cada una dc las marcas y estas son

tmsladadas a Panamá.

A1 31 dc diciemb¡e las franquicias sc rcsumen a contilluació¡:

Costo

Amonización acumulada

Saldo neto. al ñ¡al del año

El movimiento de las lianquicias es cl siguiente:

Saldo neto, al inicio del año

Adicio¡cs
Amoflización

2014

Bl. 2,5t2.209
(1.r74.3s4)

B¿ r3]7_ .851

2011

B/. 1.245,016

(176.7t3)

BL1J¿&5¡

2013

Bl.2,242,677
(997.611)

BL. L24l=036

2013

B/. 1,1,13,r02

26',7.652
(165.718)

Bl =1r1.¡Sé

Derivado de los derechos de lianquicia, la Compañía tiene que cumplir con los pagos

mcnsuales de las regalías y adicionalmente, cumplir con los eslándares y demás

condicioncs cstablccidas cn los acuerdos de cada marca que opcra relacionados con ios

locales. entre otros aspectos. El monto total de las regalías reconocidas en el estado de

resultad os se presenta en la Nota I 5 .
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Franq u icias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

10. PréstamosBanc¿rios

Los p¡éslamos bitnc¿rios se detallan a continüación:

Banco Ccncral, S. A.
Préstamos pagaderos en cuotas meDsuales a

cdpit¡l e inlereses. (un Éarantr:r fiduciaria. con

vensimientos en el 2014 y 2018. tasa de interés

anual de 4.507o.

Iy'eno.: Porción co¡Tiente de prestamos b¡ncarios

Pré.tamos bancarios ¿ Iargo ¡lczo. porcion

La exposición de la Compañia a1 riesgo de cambios
por las fechas de ajuste o revisión de tasas de interés.

préstamos se presenta a continuación:

en tasas de interés cstá representada

La estructum de vencimiento de los

2014

Ir/.4,652,886

3.785.028

Bt- t67-858

2011

B/. 3,785,028
867.858

Bl._-4.612.E8é

2013

Bt. 2,390,224

¿117 05R

4_]Jlre

2013

B/. 437,058

1.953.166

8L 1)99121

A un año

Dela5años

El valor razoüable de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2014 es de

81.1,416.58'1 (2013: 8/.2,283,180). determilado sobre base de llujos de el¡ctivo
descontado ), utilizando una tasa de descuento del 5.20% (2013: 5.5001) (tasa dc refcrcncia
obtenida dcl mercado) y está incluido en elNivel 2 dc lajcrarquía del valo¡ razo¡able.
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Franq u icias Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
3l de diciembre de 2014

I l. Bonos por Pagar

Los bonos por paear sc detallan a continuación:

Bonos Corpor¡tiyos Scrie "A"
Bonos Serie "A". cmitidos por un monto de

8/.10,000,000 (2013: 10,000.000), a una tasa de

interÉs de I IBOR rres mese( mus un mrrlen
aplicable de 2.7504 anttal, sujeto a un mínimo dc
5.0% (2013: 5.0o%). vcncimiento cn cl 2017 y
garantizados por fideicomiso dc garantia a favor de
los tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sob¡c las lincas, propiedad de
Inmobiliaria llentolwol, S. A. y la ccsión dc la
póliza de seguros de los bienes imnuebles.

Bonos Corporativos Scric "8"
Bonos Serie "B", emitidos por un monto dc
B/.7,000,000 (2013: B/.7,000,000). a r¡na tasa anual
"Primc" más un margen aplicable de 3.5%, sujeto a
un mínimo de 9.0o%. T,encimiento en el 2020 y
garantizados por el crédito general de la Compañia.

Bonos Corporativos Serie "A"
Bonos Serie "A', emitidos por un monto de
B/.15,000,000 (2013r B/.15,000,000), a ula tasa de
interés anual ñja de 4.250¿, vencimiento en el 2017
y garantizados por lideicomiso a favo¡ de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sobre las 1i¡cas, propiedad dc
Inmobiliaria He[tolu,o], S. A. y la ccsión de la
póliza de seguros de los bienes inmucblcs.

B/. 3,214,285 Il/.4.6,12,857

2014 2013

7,000,000 7,000.000

9.000.000 I2 000 000

Pasan i9.21.1.285 23.642.85',7
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Franq uicias Panameñas, S. A.
(Subs¡diaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

11. Boros por Pagar (Continuación)

Vicnen...

Bonos Corporativos Serie "B"
Bonos Scric -B", emitidos por un monto dc

8/.7,000,000 (2013: 8/.2,000,000), a una tasa de

interés anual lija de ,1.25olo. vencimicnto en el 2018

r'garantizados por lideicomiso a favor de los

tcncdores, constituido por p mera hipoteca y
anticrcsis sobre las fincas, propiedad de

lnmobilia¡ia llcntolwol. S. A. 1la cesión dc la
póliza de seguros de 1os bienes inmuebles.

Bonos Corporativos Serie "C"
Bonos Serie "C". emitidos por un monto de

8/.8,000,000 (2013: 8/.8,000,000). a una tasa de

inte¡és anual fija de 4.75%, vencimiento en el 2020

y garantizados por fideicomiso a lávor de los

tenedores. constiruido por primcra hipotÉca y
anticresis sobre las ñncas, propiedad de

Inmobilia¡ia Hentolwol, S. A. y la cesión dc la

póliza de seguros de los bienes inmuebles.

Costos de financianriento dif'erido- neto

Menos: Porción circul¿nte de bonos

corporativos

BoÍos corlomlivos a largo plazo, porción
no circulante

5,460,429 1,900.000

2014

Bt. 19,211,285

6,571,429

(265.97 6)

30,980.t 67

(6.942-792)

8L 4lE1;15

2013

8t.23,612,85',1

7,7 t1-286

(2',10.191)

32,986,952

(s-97t.129)

BL27Jli2l
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Franqu icias Panameñas, S. A.
(Subs¡d¡ar¡a '100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2O'14

11. Booos por Pag¿r (Cortiruación)

La cxposición de la Compañia al riesgo de cambios eü tasas de intcrés cstá representada

por las fechas de ajuste o revisión de tasas dc intcrés. tal como se descdbe a continuación:

2011 2013

A un año

De1a5años
Más de 5 años

Bt. 6,942,792 B/. 5,971.429

16,446,201 18,285,709

7.857.150 9.000.005

B¿jl=246J!r B/-jf2ifJ4l

El valor razonable de los bonos por pagar al i1 dc diciembre de 2014 es de B/.i3,081.45i
(2013: 8/.34,597,648). determinado sobre Ia base de llujos de cfcctivo descontados dc caja

utilizando una tasa de descuento dcl 5.20% (2013: 5.50%) (tasa de relérencia del

mcrcado) y está incluido en el Nivel 2 de lajcrarquia del valor razonablc.

12. Valores Comerciales Negociables por P¿gar

En el 2012, la Compañia realjzó una emisión pública de valores comcrciales negociables,

por un valor nominal auto¡izado de hasta por 5,000,000, emitidos en Serics. Cada Serie

tiene su propia fecha de emisión, tasa de ifierés, términos pa¡a el pago de interés y plazo de

vencimiento. Estos valores comerciales negociables se eDcuentan garantiz¿dos por el

crédito gencral de la Compañia.

Al 31 dc dicicmbre de 2014. la Compañia tenia colocado en el me¡cado un monto dc

8/.4,500.000 (2013: 8/.3.096.000), con un plazo dc hasta 360 días y una tasa de inte¡és

arual de 5.5% (2013:3.0%).
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Franquic¡as Panameñas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de dic¡embre de 2014

13. S¿ldos y Transacciones con Partcs Relacionadas

Un resumen de los saldos y tÉDsacciones con partes relacionadas se prcsenta a
continuación:

En el Balance General
Cuentas por cobrar:

Inmobiliaria Ilcntol$ol- S. A
Fircmastcr de Panamá, S. A.
Pos Se¡vices. S. A.

Cuenta por pagar:
P¡oductos l olcdano, S. A.
Hcntol, S. A.

Trans¡cciones
lngresos por alquiler - Firemaster de

Panamá. S. A.

Ingrcsos por servicios administrativos:
Inmobiliaria Hentolu,ol. S. A.
Firenuster de Panamá. S. A.

Compra - Productos Toledano, S. A.

Gastos por servicios - Firemaste¡ de Panamá. S- A.

Gasto de alquiler - Inmohiliaria Hentohvol, S. A.

Compensación dei personal ejecutivo clave

2011

B/. 5,396,31,1

35 8.387

B¿ 5J54Jq1

B/. 2,191,184
670.669

Bt- 2-861=853

BL _ 2L000

B/. 72.000
10.296

Br 32J96

Dl 1Li5l,12-9

8L l2-AZ1

Bt ré9j56

ry._:12!,6!1t

2013

B/. 4,819,996
695.486
2i8.079

Br 5J5ilé1

B/. 1,965,838
1.232.829

Bt- l-198éé7

Br i. L000

B/. ',72.000

10.296

BL. -:_=Egí
Br 122qzr5

ry. 14.041

Bt- Á12;ÉL

Br- iv.412

Durante el año 201,1. Hentol. S. A. Ii¡mó un acuerdo para asumir la obligación dc su

subsidia¡ia Fi¡emaste¡ dc Paoamá, S. A- con Franquicias Panameñas, S. A., el cual sc

compcnsó con los saldos rcgistrados por pagar de la Compañía a Hentol, S. A. Está
transacción no generó flujos dc efectivo para la Compañía.
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Franquicias Panameñas, S. A.
(Subsid¡ar¡a 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

14. Compromisos

C oillrulo le arre fi dañie nlo ope rut iro
En el cu$o normal de negocios, la Compañía maÍtenía compromisos por cont¡atos no
cancclables de arrendamientos de propiedadcs cn alquiler. Los montos de los compromi:os
por alquileres son los siguientes: 8/.2.809,821 cn cl 2015 y 8/.3.0,19,232 cn cl 2016. Los
gaslos por arrendamiento de propiedades por B/.3,100-863 (2013: B/.3,055,316), se

incluyen en los gastos dc ventas. generales y administ¡ativos.

Líneas de créditos
Al 31 de diciembre de 2014, la Compañia mantenía convenios de líneas de cródito con
instituciones ñnancieras locales por B/.6.000.000 (2013: B/.6,000.000). Las utilizaciones
de las líneas de crédito al 31 dc diciemb¡e de 2014 l'ue de 8/.2,700,000 (2013: B/.0).

15. Gastos de VeÍtas, Ccnerales y Administr¿tivos

Los gastos de ventas, geÍerales y administrativos se resumen a continuación

Salarios y otros bcncficios
Servicios públicos
Depreciación y amo ización (Notas I y 9)
Regalía - lianquicias
Propaganda
Gastos de alquiler
Manienimientos y reparaciones
Gas
Impuestos
Seguridad
Gastos de automóviles
Viajes y hansporte
Unilblmes
Útiles de oficina
Ser\icios de Call Certer
Servicios de almacenajes y despachos
Servicios de dist¡ibución,v ¡¡ansportc
Segulos
Servicios profesionales
Otros

2011

B/. 24,655,958
5,839.534
Á )lo )i)
5.675,556
§ l1<1 )tq
3,100,863
1,70,1,639

860,375
t,2t2,t93

695.017
429.111
35 8.9,12
286.410
199,313
562,"152
908,856
190,503
t79,423
l¿Á oq-l

3.08n.906

B¿ 62.05q-92é

2013

u/. 20,04,1.849
6,645,343
5,580,034
5,118,182
1,7 65,922
3.055,316
1,532.0,11

916,134
1,072,818

512,660
440,599
266,961
205.184
160.053
2',19 -457

84,60'.7

192-169
26t.217

2.308.560

Ir/. 5J=994*969

El número de empleados con contratos de túbaio por ticnrpo indefinido asciende a1 3i dc
dicienlbre de 201,1 a 2,.177 (2013: 2.340) empleados.

-31-



Franq uicias Panameñas. S. A.
(Subs¡d¡ar¡a '100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

16. Impuesto sobre la Retrta

El gasto de inpuesto sob¡e la renta cstá basado en el mayor de los siguicntes cómputos:

h. La renta neta gravable que resulte dc aplicar al total de ingresos gravables el 4.677o por
la tasa del 25%; es deci¡, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto mínimo
altemativo (CAIR)).

En ciertas ci¡cunstancias, si al aplicarse el l.l'1lo de los ingresos, rcsulta que la entidad

incurre en pérdidas por razón del impucsto, o bien, la lasa efectiva del impuesto es ma,vo¡

al 2570, la entidad puede optar por solicitar la no aplicación dcl impuesto n1ínimo. En estos

casos debe presentarsc una petición ante la Adminisl¡ación Tributaria, quien podrá

autorizar la no aplicación.

La adminisfación tributaria lc aprobó a la Compañía la solicitud de no aplicación del

CAIR y auto zó a la Compañía a deleminar su impucsto utilizando el nrétodo tadicional
para los pcríodos fiscales 2011, 2012, 2013 y 2014.

El impuesto sobre la renta resuitante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad según libros. es

conciliado con la provisión de impuesto sobre la renta que mucstra los estados financieros,
como sigue:

a. La tarifa dc 25% sob¡e la utilidad llscal

Utilidad antes del impucsto sobrc la renta

Impuesto sobre Ia renla corespondiente a la
utilidad del año sob¡e la tasa de 25o%

EIecto de:
Ingresos no gtavables y otros inccntivos fiscales
Gastos no deducibles y otras partidas

Provisión para el impuesto sobre la renta

201,¡

B¿ 817,199

B/. 209.i7s

(2,8',77)

29.251

Et./ 235.12

2013

D42l2Jp

B/.493,185

(148,025)
53.377

B¿ i98i'

De acuerdo a regulaciones ñscales vjgcntcs, las declaraciones de impuesto sobre la rcnta de

las Compañías cstán sujctas a rcvisión por parte de las auloridades fiscales por los tres (3)
últimos años- inclusivc cl año tcrminado el 3l de diciembre de 2014.


