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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado el 31 de diciembre de 2014

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

VALORES QUE HA REGISTRADO:
L Bonos Corporativos (B8/.17,000,000.00)

Mediante Resolucidn de la Comisién Nacional de Valores, No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 se autorizé la Emisién
Pubiica de Bonos Corperativos, segan las siguientes condiciones:

Fecha de |la Oferta: 12 de marzo de 2010

Monto de la Emisidn:

Fecha de Vencimiento:

Diecisiete Miliones de Délares (US$17.000.000}, moneda de cursc legal de los
Estados Unidos de América emitidos en las siguientes Series:
Serie A: US$ 10,000,000
Serie B: USS 7,000,000
Bonos Corporativos Serie “A™: 12 de marzo de 2017.
Bonos Corporativos Serig “B™ 12 de marzo de 2020.

M. Bonos Corporativos (B/.30,000,000.00)

Mediante Resclucidn de la Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 36512 de 29 de octubre de 2012 se
autorizé la Emisién Publica de Bonos Corporativos, por un monto de hasta Cincuenta Millones (LUS$50,000,000), segun las

siguientes condiciones:

Serie “A”
Fecha de la Oferta:
Monto Emitido de la Serie:

Monto Colocado de la Serie:

Fecha de Vencimiento:

29 de octubre det 2012
Quince Millones de Délares (US$15.000,000.00), moneda de curse legal de los
Estados Unidos de América.

Quince Millones de Ddlares (US$15,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Bonos Corporativos Serie A: 29 de noviembre del 2017

Serie “B”
Fecha de ia Oferta:
Monto Emitido de la Serie:

Monto Colocado de la Serie:

Fecha de Vencimiento:

3 de julio del 2013
Diez Millones de Délares (US$10,000,000.00), moneda de cursc legal de los
Estados Unidos de América.

Siete Milionas de Ddélaras {LUS$7,000,000), moneda de curse legal de los Estados
Unidos de América,

Bonos Corporatives Serie B: 3 de julio del 2018

Serie "C”
Fecha de la Oferta:
Monto de la Emision:

Monto Colocado de la Serie;

10 de septiembre del 2013
Ocho Millones de Ddlares (L1S$8,000,000.00). moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Ocho Millones de Dolares (US$8,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados tinidos de América.
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Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie C: 10 de saptiembre del 2020,

f. Valores Comerciales Negoclables = VCN's (B/.4,500,000.00)

Mediante Resolucién de Ila Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se
autorizé {a Emisicn Publica de Valores Comaerciales Negociables hasta par un monto de Cinco Millones {US$5,000,000)

serie IiC}l

Fecha de la Oferta: 28 de noviembre de 2013

Monto Emitido de la Serie Un Milion Quinientos Mil Délares (US$1,500,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América

Monto Colocade de la Serie: Un Miilén Quinientos Mil Dotares {US5$4,500,000.00), moneda de curso iegal de ios
Estados Unidos de América emitidos

Fecha de Vencimiento: Valores Comerciales Negociabies (VCN's): 29 de noviembre de 2014

Serie “D”

Fecha de la Oferta: 3 de julio de 2014

Monto Emitiio de la Serie Tres Millones de Ddlares (US53,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América

Monta Colocado de ia Serie: Tres Millones de Délares (US$2.000,000), moneda de curso legal de tos Estados
Unidos de América emitidos

Fecha de Vencimiento: Vatores Comerciales Negociables (VCN's): 3 de julio de 2015

NUMEROCS DE TELEFCNC Y FAX DEL EMtSOR: 300-5700, fax 236-0442
DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: gerfinanzasg@franpan.com

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

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerde No. 18-0C de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcion detallada de jas actividades del emisor, sus subsidiarias y de cuaiquier ente que le
hubiese precedido, en fa que fuera aplicable (Ref Articuic 19 del Acuerdo No. 9-00 de 19 de Mayo
del 2000)

. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historia y desarrollo de la Compaiiia
1} informacién Basica

Franquicias Panamefas, S. A. es una sociedad constituida de acuerdo a las leyes de la
Repibiica de Panama, desde el 24 de octubre de 1872, mediante Escritura Pablica No.
6891 de la Notaria Segunda del Circuito, provincia de Panama. El 27 de noviembre de
2007 Franquicias Panamefas, S. A como sociedad absorbente, realiza Convenio de
Fusién por Absorcién con otras empresas relacionadas al misme grupo econémice, segun
se encuentra registrado en la Escritura Pablica No. 12,0056 de la Notaria Octavo del
Circuito, provincia de Panama. La totalidad de los patrimonios de las sociedades
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamefias, S. A, quien las sucedid en
todos los derechos y obligaciones. Franquicias Panamefias, S. A., es una sociedad 100%
subsidiaria de Hento!, S. A., asi como antes de la fusion lo fueron todas las sociedades
absorbidas

Las fuentes de financiamiento del emisor al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013,

respectivamente, se muestran a continuacion:

l _

i uss 31-Dic-214 31-Dic-2013
Pasivos Corrientes $
Préstamos por Pagar - Porcién .
Corriente 3,785,028 437.068 ¢ Garantizado

i Arrendamiento Financiero - 10,631 | Garantizado
Valores Comerciales Negociables 4,497 207 3,094,534 | Garantizado
Bonos por Pagar — Porcion Corriente 6,942 792 5,971,429 | Garantizado
Cuentas por Pagar 8,915,372 8,508,796 | No Garantizado
Otros Pasivos Corrientes 1,566,330 1,887,641 | No Garantizado
Total del Pasivo Corriente $ 25,706,729 19,910,089
Pasivos No Corrientes

[ Préstamos por Pagar a large plazo i 867,858 1,953,166 | Garantizado

| Arrendamiente Financierg - - Garantizade
Bonoes por Pagar a largo plazo 24,037,375 27,015,523 | Garantizado
Otros Pasivos ; 1,670,517 ¢ 1,386,744 | No Garantizado
Total de Pasivos No Corrientes ) 26,475,750 | 30,355,433

!

i Total de Pasivos 3 52,182,479 50,265,522

Patrimonio de Accionistas 3 11,292,659 11,280,912
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Pacto Social y Estatutos:

Contratos con partes relacionadas: E| Pacto Social no contiene cladusulas gque prohiba la
celebracion de contratos entre el Emisor y uno o mas de sus Directores ¢ Dignatarios, ¢ algun
negocio en los que estos tengan intereses directos ¢ indirectos Los bienes, negocios y asuntos de
la sociedad seran administrados por su Junta Directiva, a cual podréa ejercer todas las facuitades
de la sociedad y realizar todos los actos y cosas que no correspondan a la Asamblea General de
Accionistas por ministerio de Ley o dei Pacto Social La Junta Directiva podra otorgar poderes
generales o especiales que facuiten a los funcionarios de la sociedad o a terceras personas para
gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportuno encomendaries.

Derecho de Voto: La Junta Directiva consistiréa de no menos de tres ni mas de siete miembros.
Dentro de dicho méximo y minimo et nimero podra ser fijado por resolucion de la Junta Directiva.
Sin embargo, en cualquier reunién de los accionistas para la eleccion de Directores, los accionistas
podran, por resolucion, determinar ef nimero de Directores a elegirse en dicha reunién, y el
numero asl determinado seré entonces elegido. Ademas, la Junta de Accionistas podra elegir,
cuando asi lo estime conveniente, un numero de directores suplentes y determinar fa forma en que
dichos directores suplentes reemplazar&n a los principales en sus faltas temporaies o
permanentes.

Derechos de los tenedores de acciones' Asambleas de accionistas: Salvo que ia Junta
Directiva disponga otra cosa, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunion
ordinaria todos los afios, dentro o fuera de la Republica de Panama, segun lo decida la Junta
Directiva.

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

En toda Junta General de Accionistas, el quérum de asistencia lo constituird ia presencia de ios
tenedores de la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulaciéon o de sus respectivos
apoderados o representantes legales.

Todas las resoluciones de la Asamblea General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto
afirmativo de accionista 0 accionistas que represente la mitad mas una de fas acciones emitidas y
en circulacion.

F! Pacto Social no contempla ninguna accién para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones

Otros derechos: En cada nueva emisidn de acciones, los accionistas tendran el derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcién a las acciones de que a la sazon
sean propietarios. Ei valor de emision, ia forma de pago de las acciones as! suscritas, al igual que
los derechos y privilegios de las acciones que no sean totaimente pagadas, deberan ser
determinados por la Junta Directiva al momenio de autorizar la emision.

Estatutos: A la fecha ef Emisor no ha adoptado Estatutos.

Modificacion de capital: En fa actualidad el Pacto Social del Emisor no contempla condiciones
relativas a la modificacion del capital.

C. Descripcién del negocio:

El Emisor genera sus ingresos a través de la venta de alimentos, bebidas y postres, mediante la
operacion de cadenas restaurantes de comida rapida, manejados bajo el sistema de franquicia
internacional,
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El Emisor se dedica a operar restaurantes de cuatro reconocidas marcas de fama mundial,
autorizada bajo contratos firmados con cada uno de los propietarios de estas franquicias
internacionales.

1. Principales Mercados: El Emisor es una de las principales empresas que cpera en el mercado
de restaurantes de venta de comida rapida en la Repubiica de Panama. Adicionalmente,
Franquicias Panamefias también opera una actividad industrial dedicada a la fabricacion y
distribucidn de alimentos preparados para suplir a sus restaurantes y también a la fabricacion y
distribucion de helados y otras novedades y postres bajo su propia marca "Topsi”, las cuales
ademas de supliir a sus restaurantes también distribuye en los canales de Kioscos, Abarroterias,
Supermercados, etc., en las ciudades de Panama, Coidn y Chorrera.

i as oficinas administrativas del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanizacién Industrial,
Los Angeles, Calie Harry Eno, corregimiento de Bethania y ai 31 de diciembre de 2014
mantenia en operacidn 92 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas vy
actividades:

Cadena de Restaurantes KFC: Esta afamada marca cuenta con mas de 45 afios de esiar
operando en el mercado panamefio, siempre manejada por Franquicias Panamefias, S A, al 31
de diciembre de 2014 se mantenian en operacién 32 restaurantes en las ciudades de Panama,
Coldn, Chorrera, Chitré, Santiago y David. KFC se dedica a la venta y mercadeo de Pollo Frito,
Emparedados, Ensaladas, Bebidas y Postres en presentaciones individuales o en paquetes
(combos). Ademas del servicic en el restaurante, KFC ofrece los convenientes servicios de Auto
Rapide y Servicio a Domicilio, durante el perfodo 2014 KFC abrid 1 restaurante nuevo y
remodelo 4 restaurantes

Cadens de Restauranfes Pizza Hut: Esta prestigiosa franguicia es operada por Franquicias
Panamefias desde el afio 1997 y al 31 de diciembre de 2014 mantenia operando 34
restaurantes en la ciudades de Panama, Coldn, Chorrera, Santiago y David. Piza Hut ofrece al
consumidor panamefic sus reconocidas Pizzas, Pastas, Ensaladas y Postres, como parie de
una estrategia global, durante el afio 2014 Pizza Hut prosiguid con su pian de separacion de
canales; para lo cual abrié varios restaurantes para atender exclusivamente el servicio de
Domicilio, durante el afo 2014 Pizza Hut abrié 3 nuevos restaurantes y remodelo 4
restaurantes.

Cadena de Restaurantes Taco Belf. Esta marca tiene 5 afios de haber abierto sus puertas al
mercado panamefio; al 31 de diciembre de 2014 esta marca contaba con 10 restaurantes
ofreciendo sus afamados Tacos, Burritos, Fajitas, Quesadillas, Bebidas, Postres y todo un
variado ment de productos.

Cadena de Restaurantes Dairy Queen. La mas antigua de las franquicias operada por
Franquicias Panamenfas, con 55 afios en el mercado local. Al 31 de diciembre de 2014 Dairy
Queen mantenia abiertos 16 restaurantes operando en la ciudad de Panama y en el interior de
ta repubtica, la linea de productos que ofrece esta marca esta enfocada en el segmento de
heladeria, postres y emparedados (paninis), durante el perfodo 2014 Dairy Queen abrit §
restaurante nuevos y remodeld 1 restaurante.

Otra informacion relevante:

1. Con fecha efectiva 1 de abril de 2013 Franquicias Panamedas, S. A., persona juridica debidamente
inscrita en la Tomo 902, Folio 308, Asiento 105023 de la seccién de Personas Mercantit del Registro
Pdblico, comunica que ha transferido el negocic comercial denominado Quizng's a la empresa
Franquicias Premiun Corp., persona juridica debidamente inscrila en fa Ficha 792559, Documento
2318224 de la seccion de Personas Mercantil del Registro Plblico, que opera en fa ciudad de
Panama, mediante esta transaccién Franquicias Panamefias, 8. A., vende a Franquicias Primium,
S. A., los activos fijos (mobiliario, equipo y mejoras) de los restaurantes que venia cperando hasta la

i
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i I Valor Neto en

Costo Depreciacion Libros
Terreno 327,252 - 327,252
Edificio 865,446 655,491 209,955
Mejoras a la Propiedad arrendada 32,811,507 14,062,690 18,748,817
Maquinaria y Equipos 30,438,337 18,772,359 11,666,978
Mabiliario, Enseres y Automgviles 6,275,714 4 381,718 1,632,996
Construccion en Proceso 4,528,538 - 4,528,538 .

" Total 75,247,794 37,842,258 37,405,536 |

F. Investigacion y Desarrollo

E! Emisor posee los derechos de franquicia de las siguientes lineas de restaurantes, los cuales le
permiten ! uso autorizado de estas marcas para mercadear y vender productcs de las siguientes
marcas registradas por sus propietarios: KFC, PIZZA HUT, TACO BELL, y DAIRY QUEEN. Ei
costo del derecho sobre la franquicia es amortizado utilizando el método de linea recta sobre un
periodo de diez afios basados en los términos de ios contratos respectivos.

£] Emisor desarrolid en el afio 1976 la marca de helados “TOPSY", sobre la cual mantiene los
derechos de propiedad debidamente registrados. Dichos helados son mercadeados en los
supermercados y en establecimientos de ventas al por menor.

G. Informacién sobre tendencias

E! Emisor como franquiciado de tas marcas KFC, PIZZA HUT, TACO BELL ¥ DAIRY QUEEN
depende en mayor grado de las innovaciones y desarroilo de productos que se adelantan en su
lugar de origen y éstas son trasiadadas a nuestro pais.

Franguicias Panamefias se beneficia en diferentes aspectos con el apoyo de las empresas duerias
de las marcas internacionales que opera como franquiciado, tales como, et mejoramiento de los
productos, la elaboracién de programas de servicios a los clientes, la del sistema de entrega a
domicilio, asi como también programas informaticos para capacitacion y entrenamiento en linea
para sus colaboradores.

~1
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fecha en la ciudad de Panama y a la vez traspasa la operacion de dichos restaurantes al nuevo
operador.

D. Estructura organizativa:
El Emisor forma parte del Grupo Hental (Hentol, S.A. y Cilas. Subsidiarias), siendo Franquicias
Panamefias una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, 8. A., E! Emisor no posee subsidiarias.

Hentol, 8. A., es la empresa tenedora del 100% de las acciones de las siguientes empresas del
grupo: Inmobiliaria Hentolwol, S. A, y Firemaster de Panama, S. A.

Todas las empresas han sido constituidas bajo fa jurisdiccidn panamefia y tienen su domicilio en la
Republica de Panama.

Organigrama

HENTOL, S. A.

Tenedora de Acciones

| ] o | l

| mﬂénquicias ~ Inmobiliaria | Firemaster de
“Panameifas, S. A. ‘Hentolwol, S. A. Panama, S. A.
(100%) ~ (100%) (100%)

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

Franquicias Panamefias cuenta con activos fijos que estan valuados a costo y su depreciacion y
amortizacion son calculadas utilizando el método de linea recta basandose en la vida util estimada
de los actives. El vaior de las edificios construidos en propiedades alquiladas es amortizado por el
periodo establecide en el contrato de alquiler. Las mejoras sobre restaurantes alguilagos son
amortizadas por un periodo de 10 afics o por el periodo del contrato, cualquiera gue sea el menor.
Las ganancias y pérdidas en descarte 0 venta de activo fijo se reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras
importantes y reparaciones que incrementan a vida Gtit estimada de los activos se capitalizan.

Los principales activos de! Emisor io constituyen sus propiedades, mobiliario, equipo y mejoras ala
propiedad arrendada, los cuales representan al 31 de diciembre de 2014 (neto de depreciacion) €!
58.9% del total de activos de la empresa. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera



FORMULARIO IN-A

. PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion Financiera 31-Dic-14 31-Dic13 31-Dic-12 31-Dic-11
Ventas Netas 102,174,985 91,549,495 86,459,381 77,277,908
Margen Operativo 64,722,501 57,343,314 53,313,088 46,561,719
Gastos Generales y Administrativos 55,870,963 48,414 935 45,556,514 38,996,030
Utilidad Neta 601,747 1,574,202 826,411 1,160,913

| Acciones ernitidas y en circulacion 600 600 600 600
Utilidad por Accién 1,003 2,624 1,377 1,935
Depreciacion y Amortizacién 6,187,963 5,680,034 5,226,000 4,392 788
Utitidades o Pérdidas no recurrentes - - - -

Balance General 31-Dic-14 31-Dic-13 31-Dic-12 31-Dic-11
Activo Circuiante 18,531,409 18,152,032 17,494 242 8,650,320
Activos Totales 63,475,138 61,546,434 57,345,898 72272 556
Pasivo Circuiante 25,706,729 19,910,089 17,183,942 | 12,946,023

| Pasivo a Largo Plazo 26,475,750 30,355,433 30,235,246 49,833,888

. Acciones Preferidas - - - -

| Capitai Pagado 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
Utilidades no Distribuidas 8,313,323 8,301,576 6,947,374 6,630,963
Patrimonio Total [ 11,202,659 11,280G,812 9,926,710 9,492 645

Razones Financieras 31-Dic-14 31-Dic-13 31-Dic-12 31-Dic-11
Dividendo / Accion 983 367 683 1617
Pasivo Totai / Patrimonio 4.6 4.5 4.8 6.6
Capital de Trabajo -7,175,320 -1,758,057 -4 773,552 -4.285.703 ;
Razén Corriente 0.72 0.91 0.70 0.67
Litilidad Operativa / Gastos Financieros 1.45 1.84 1.38 1.66
&
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. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

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

Edward Joshua Henriquez Levy

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 14 marzo de 1938

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethanta
Apartado Postal: 0816-00469 Panam# Republica de Panama
Email: edward henriquez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director Presidente: Obtuvo su titulo de Administrador de Negocios en el Dartmouth Coliege.
Actualmente funge como Secretario de la empresa Productos Toledano, 8. A. Fue miembro de la
Junta Directiva del Bance Comercial de Panama, S. A. Es Presidente de la Junta Directiva de
Panavicola, S. A. Director de Empresa General de Inversiones, S. A, y Presidente de la Junta
Directiva de Industrias de Buena Voluntad. No realiza funciones administrativas en el Emisor.

David Henriquez Leonard

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 27 de septiembre de 1966

Domicilic Comercial Calle Primera, Urbanizacién industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Reptblica de Panama
Email: david. henriguez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director Vicepresidente: Posee una licenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg Coilege y
una Maestria de INCAE Business School. Actuaimente Gerente de Information Technology (IT) de
Franquicias Panamefias. De 1997 a 2007 fungit como Gerente General de Dairy Queen y Gerente
Administrativo de Franguicias Panamefias. De 1895 a 1897 fungi¢ como Gerente de
Marca. Labord como Gerente de Servicio al Cliente en A-Mar Business System en New Jersey,
E.E.U.U. Representante designado de Franquicias Panamefas, S.A ante la Camara de Comercio,
Industrias y Agricultura de Panaméa (CCIAP) y el Sindicato de Industriales de Panama (SIP).
Actuaimente es Director Secretario del Patronato del Estadio Nacional, Director Suplente de la
Ascciacion de Restaurantes y Afines de Panama y Miembro Tesorere de la Asociacion Nacional de
Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en el Emisor como
Gerente de Tecnologia de Franquicias Panamefias, S.A.

Lizbeth Ann Henriquez Leonard

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964

Domicilic Comerciat Caile Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartade Postal: (816-00469 Panama Republica de Panama
Email: liza.henriquez@franpan.com

Telefone: 300-5700

Fax 236-0442

Directora Secretaria: Egresada de Dartmouth Coliege en New Hampshire, EE.UU., con un Bachelor
of Arts (B.A) en Historia, posteriormente logra una Maestria en Administracion de empresas
{M.B.A)) de INCAE. Ocupa }a posicién de Gerente General de Franquicias Panamenas desde 1998
luego de haber inciado en la empresa en 1995 Es Directora de Productos Toledano, S. A,
Tesorera de Caribla Franchisee Association y Chair person dei CFA Supply Chain Committee,
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Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de Franquicias
Panameiias, S.A..

Joshua Jay Henriquez

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de nacimiento: 30 de octubre de 1971

Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartago Postal: 4263, Panama 5, Republica de Panama

Email: joshua.henriguez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax: 238-0442

Director Tesorero: Egresado de Bentley University en Massachusetts, EE.UU., con un Bachelor of
Science (B.S) en Administracién de Negocios. Ocupa la posiciéon de Gerente General de las
franquicias Pizza Hut y Quiznos Sub. Inicio laborando en Franquicias Panamefias en
1995. Realiza funciones administrativas en el Emisor como Gerente General de la franquicia
Pizza Hut.

Richard Raymond Toledano

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1932

Domicilio Comercial Detras de Plaza Toledano, Via José Agustin Arango,
Campo Lindbergh, Juan Diaz

Apartado Postal: 174 Zona 8-A, Panama, Republica de Panama

Email: richard@toledano.com

Teléfono: 290-8200

Fax: 217-2126

Director Vocal: Obtuvo su titulo de Licenciado en Ciencias Econtmicas. Graduade del Wharton
School de la Universidad de Pennsylvania en 1954. Miembro del Sindicato de Industriales de
Panama. Miembro de APEDE. Primer presidente de la Asociacion Nacional de Avicultores.
Expresidente de la Congregacién Kol Shearith Israel. Expresidente del Instituto Alberto Einstein.
Actual Presidente de Productos Toledano, S. A. y Vicepresidente de Panavicola, S. A.

George Paul Zelenka Lewis

Nacionalidad: Panamena
Fecha de nacimiento: 28 de agosto de 1948
Domicilio Comercial Edificio Dorasol, Calle 25 Ave. Baiboa
Frente al Restaurante La Cascada
Apartado Postal: 1634 Zona 1, Panama, Republica de Panama
Email: gpz@pananeti.com
Teléfono: 269-2955
Fax: 264-7155

Birector Vocal: Obtuve su titulo de Bachelor of Arts en Economla y Estudios Latincamericanos
(CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maestria en Administracion de Empresas
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupa de Empresas Gran Morrison y Servicios de
Lewis. Director-Secretario de Compaitia Interoceanica de Seguros, 3. A. Director del Banco de
Latincamérica, S. A. (BANCOLAT). Miembro det Club Rotario de Panama. Miembro de la Camara
de Comercio de Panama. Ex — Presidente de Kol Shearith Israel. No realiza funciones
administrativas en el Emisor.
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Gabriel Motta

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1972

Domicilioc Comercial: Urbanizacion industrial San Cristobal, Tumba Muerto, Calie Harry
Eno

Nacionalidad: Panamefia

Apartado Postal: (0832-0508 Word Trade Center, Ciudad de Panama

Email: gmotia@pago.com.pa

Teléfono: 236-2644

Fax: 260-3862

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

Victor Chan See

Nacionalidad: Panameria

Fecha de nacimiento: 25 de juiio de 1940

Domicitio Comercial Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania
Apartade Postal: 0815-10137 Panama 5, Republica de Panama
Emait: vicchansee@cwpanama.net

Teiéfono; 300-5700

Fax 236-0442

Director-Supiente: Cursd estudios en la Universidad de Panama y el Canal Zone College.
Actualmente esta jubilado; corredor e seguros y asesor de empresas. Anteriormente labord para
las empresas Tropical Radio Telegraph Co., United Fruit Co., All America Cables & Radio. IT7
Central América Cables & Radio y Productos Avicola Fidangue, S. A. Posee licencia de Corredor
de Seguros. Ex-miembro de la Camara de Comercio de Panama. Fue Presidente y Tesarerc de la
Asociacién Nacional de Procesadores de Leche. Fue miembro suplente del Sindicato de
Industriales de Panama ante la Comisién Arancelaria del Ministerio de Hacienda y Tesoro. No
realiza funcicnes administrativas en el Emisor.

Julio Lizarzaburu Galindo

Director-Suplente: Ingeniero Industriai con un MBA de Tufane University. Socic de Moiino
Consulting firma especializada en finanzas corporativas y negocio familiares. Anteriormente trabajo
en Valor de Centro América y Wall Street Securites. Fungio como director de Cochez y Cia hasta el
2004. Actualmente se desempefia como director externo de varios grupos Panamefios. No realiza
funciones administrativas en el Emisor.

B. Principales Ejecutivos y Empleados

Horacio Moreno Juarez

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de octubre de 1956

Domicilio Comercial: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00468

E-mait: horacic.mereno@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente de Finanzas: Universidad de Panama, Licenciaturas en Comercio y Contabilidad, estudios
de Postgrado en INCAE, es Contador Piblico Autorizado. Desde el afio 1976 hasta el aro 2000
ocup6 las posiciones de Gerente Administrativo, Sub-Gerente, y Contralor de las empresas Hielo
Ameglio, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. {(BONLAC), del aflo 2000 ai 2003 ocupé la
posicién de Contralor de Calox Panamefia, S.A. y Gold Mills de Panama, desde finales el afio
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2002 hasta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franquicias Panamefias,
S.A

Miried i. Aitafulla Gémez

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 27 de Diciembre de 1878

Domicilio Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calie Harry Eno
Apartado Postat: 0816-00468

E-mail: miried.altafulla@franpan.com

Telefona: 300-5732

Fax. 300-5780

Gerente de Recursos Humanos: Inicié iabores en Franquicias Panamefas en abril de 2013, realizd
estudios de Licenciatura en Derecho y Ciencias Potiticas en ia USMA, Maestria en Derecho en la
USMA, Dipiomado en Finanzas en la Universidad Latina. Trabajo en empresas de consumo masivo
como Productos Alimenticios Pascual, S.A. y Coca Cola FEMSA de Panama, donde ocupo el cargo
de Gerente de Recursos Humanos.

Maximiliano Arosemena Galagarza.

Nacionaiidad: Panamefo

Fecha de nacimiento: 28 de Febrero de 1955

Domicitio Comercial Urbanizacion Industrial, calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

Email: max.arasemena@franpan.com
Teléfono: 300-5700

Fax: 236-0442

Gerente General franquicia KFC: Inicia labores en Franquicias Panamefhas en 1970, S. A, en &l
afio 1084 asume el cargo de Supervisor General de la franquicia KFC hasta el afio 1996, cuando
es designado Gerente General de la marca KFC a nivel nacional. Cursd estudios secundarios en
el Colegio Pedro Pablo Sanchez, Chorrera, Panama.

Fredy Alberto Gonzalez Vega

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de Agosto de 1870

Domicilic Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00468

E-mail; fredy.gonzalez@franpan.com

Tel&fono: 300-5700

Fax. 236-0442

Gerente General Franquicia Taco Bell: Inicid labores en Franquicias Panamefias en el afio 2003, realizd
estudios de Licenciatura en Administracién de Negocios con Enfasis en Mercadeo, Post Grado en Alta
Gerencia y Maestria en Direccion Empresarial en la Universidad Latina de Panama. Trabajo 10 afios como
Sub Gerente de Restaurante y Coordinador de Recursos Humanos en McDonald's Panama.

Loretta Verénica Fadui Arango

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 27 de Septiembre de 1975

Demicilio comercial: Urbanizacion industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail: toretta. fadut@franpan.com

Teléfono: a00-5700

Fax: 236-0442
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Gerente General franquicia_Dairy Queen: Universidad Santa Marfa La Antigua, Licenciatura en
Mercadotecnia, estudios secundarios Colegio Marfa Inmaculada, Inicia labores en Franguicias
Panamefas, S.A. en el afio 1999 ha ocupado importantes cargos en el area de mercadeo dentro
de ia empresa, tales como Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercadeo, etc, para las marcas Dairy
Queen, KFC, Pizza Hut, Desde 2008 ocupa la posicién de Gerente General de la franquicia Dairy
Queen a nivel nacional.

Fernando Elias Arrocha Vergara

Nacionalidad: Panamenfa.

Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1969.

Domicilic Comercial: Urbanizacién tndustrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469.

e-mait fernando.arrocha@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 2368-0442

Gerente de Proyectos & Desarrolio: Estudios secundarios en el Instituto Jose Dolores Moscote,
Técnico en Dibujo Arguitectonico en la Facultad de Arquitectura de La Universidad de Panama,
titulo de Arquitecto en Cofumbus University. Desde el afic 2004 es profesor de las catedras
nocturnas de Dibujo Automatizado y Presentaciones Virtuales en la U.T.P., mas de 20 afios de
experiencia en disefio y manejo de proyecto de construccion, ocupa desde el afio 2005 la Gerencia
de Proyectos y Desarroilo de Franguicias Panamefias S.A.

Okaira Y. Flores Murillo

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de Abril de 1975

Domicilio Comercial: Urbanizacion Industrial Los Angetes, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-maitk: okaira.flores@franpan.com

Teiéfono: 300-5700

Fax. 300-5780

Gerente de Logistica v Compras: Inicié labores en Franquicias Panamefias en diciembre de 2014,
realizé estudios de Licenciatura en Ingenieria Industrial en la Universidad Tecnologica de Panama,
Maestria en Administracion de Empresas con énfasis en Direccion Empresarial en la Universidad
Latina. Trabajo en empresas de consumo masivo come Productos Alimenticios Pascual, SA vy
PEPSICO Panama, donde ocupd el cargo de Gerente de Logistica, adicional trabajé en compras y
distribucion de productos de belieza en Saint Honoré con el cargo de Gerente de Compras.
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C. Asesores Legales:
Las siguientes firmas de abogados fungen como asesores legales externos del Emisor:

Grimaldo & Tejeira Ei nombre dei contacto principal es el Lic. Rodrigo Grimaido Carles
Domicilio Comerciat  Edificio GRIMPA, Calle Juan Bautista, EI Cangrejo, Panama

Apartado Postal 871666, Zona 7, Panama
Correo Electronico gélTmar panane oo
Teléfone 269-5554

Fax 269-5595

Lic. Elvis Alberto Pole

Domicilio Comercial ~ Calle 42 Belia Vista, Casa 5103, planta baja, local B.
Apartado Postal 0815-00393

Correo Electronico LGOI
Teléfono 225-2023
Fax 225-2022

Sucre. Arias, & Reyes Et nombre del contacto principal es el Lic. Publio Mufioz
Domicilio Comercial  Edificio Sucre, Arias & Reyes, Via Ricardo Arango, Calle 61 Obarrio,

Apartado Postal 0816-01832

Correo Electronico sioredianie net

Teléfono 204-7900

Fax 204-1168

Aparicig, Alba y Asociados

Contacto El nombre del contacto principal es et Lic. Rail R. Aparicio A.
Domicilio Comercial  Ave. Ricardec J. Alfaro, Edificio Sun Tower, 2do. Piso
Apartado Postal 0818-03724

Correo Electronico rranar e adiCWRANANS NE

Teléfono 279-1432, 279-1430

Fax 279-1482

D. Auditores:

Los auditores externos del Emisor es la firma PricewaterhouseCoopers (‘PwC”) con domicilio en la
Avenida Samuel Lewis y Calle 55E, Apartado 0819-05710, Ciudad de Panama, Republica de
Panama: Teléfono 206-9200 y Fax: 264-5627; son los auditores independientes del Emisor. La
persona contacto en PWC es et Lic. Francisco Barrios, con coreo electronico
franaiser banssiing 2m y el socko a cargo de nuestra cuenta es el Lic. Edereth Barrios, con
correo electronico «da:gth Gar

L ey
i

1A e GO
E| Emisor mantiene en su estructura organizacional un equipo de Auditoria Interna, conformado por

un Jefe de Auditorfa Interna y cuatro auditores internos. El Jefe de Auditoria interna del Emisor es
el Licenciado Martin Pérez Guevara, con licencia de CPA No. 5823

Domicilioc Comercial:  Urb. Industriat Los Angeles, Calte Harry Eno

Apartado Postal: 0818-00469.

e-mail AT pErs g
Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

E. Compensacion

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en
especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de
dietas por la asistencia a la Junta General de Accionistas y Junta Directiva.
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F. Practicas de ia Junta Directiva

£t Pacto Social del Emisor no contempla un términc especifico de duracion en sus cargos para los
directores y dignatarios. Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados y se
mantienen a la fecha en sus mismos cargos, segin consta en acta de eleccién de Junta Directiva
debidarmente inscrita en el Registro Publico desde el 2 de diciembre de 2009, en la Ficha 394985,
Documento 1687614

El Emisor no ha suscrito contratos que confieran beneficios a uno o mas Directores mientras
permanezcan en ef cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva
del Emisor no cuenta con comités de auditoria. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes
de auditoria, los controles interncs, y ei cumplimiento con las directrices que guian los aspectos
financieros, operativos y administrativos de la gestién del Emisor.

G. Empleados:

Al 31 de diciembre de 2014 el Emisor contaba con 2,297 empleados permanentes. A continuacion
presentamos cuadro con ia cantidad de empleados desde el afio 2003

{ 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 | 2007 2006
Empleados | 2477 | 2,340 | 2,380 | 2297 | 2130 | 2013 = 1687 1,604 | 1,340
Iv. Propiedad Accionaria
El Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentot, S.A.
% Respecto al | [
Total de
Cantidad de Acciones % del Total de
Acciones Emitidas y en | Numero de Acciones
Emitidas Circulacion Accionistas (Vator)
¢ Directares, Dignatarios,
Ejecutivos y Administradores 600 100% 1 US$3,000,000
Otros Empleados : - - - -
Totales | 600 | 100% 1 LUS$3,000,000
Durante los Vitimos tres (3) afios no se ha producido ningdn cambio de controt de la propiedad
efectiva del capital accionario del Emisor.
Ala Fecha de Oferta, no existia ningun arregle o acuerdo que pudiera resultar en un cambio de
control de la propiedad efectiva de! capital accionario del Emisor.
Todos los propietarios efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto.
V. Accionistas Principales

A.

Identidad y NUmero de Acciones

La identidad de los propietarios efectivos y numero de acciones del Emisor se presenta a

continuacion:
Accionista Numero de Acciones %
Hentol, S.A. 6800 100%
Total 600 i 100%
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Hentol, S.A. es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor.

B. Presentacién Tabular de la Composicién Accionaria
La composicion accionaria del Emiscr es la siguiente:

Numero de | % det Namero | Numerode |
Grupo de Acciones Acciones de Acciones Accionistas

1 - 124,989 600 100% 1
i 125,000 - 249,999
250,000 - 374,999
375,000 - 500,000
Totales 600 100% 1

1

Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

Los auditores externos del Emisor y los asesores legales independientes no tienen relacién
accionaria, ni han sido ni son empleados de! Emisor o alguno de ios participantes (Corredor de
Valores, Agente de Pago, Registro y Transferencia, Asesor Financiero o de los Asesores
Legales).

TRATAMIENTO FiSCAL

A. Ganancias Provenientes de la Enajenacién de Bonos

De conformidad con el Articulo 269{1) del Decreto Ley No. 1 dei 8 de julio de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravabies las ganancias, i deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacién de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la
renta, dei impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos
estén registradas en la Comision Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Si los Bonos ho son enajenados a través de una bolsa de vaiores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Nimero 18 dei 19 de junio del 2006, (i) el vandedor estara sujeto al
impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la
venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estara
obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de ia
gnajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital
pagaderc por el vendedor, y el comprador tendrd gque entregar a las autoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a la fecha de retencion, (iii) e vendedor
tendra lo opcion de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesic
sobre la renta respecto de ganancias de capitat, y {iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere
mayor que fa cantidad de! impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital pagaderc por
el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar fa cantidad en excesc Como un crédito fiscal.

B. intereses Generados por los Bonos

De conformidad con e Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julioc de 1999 los intereses que
se paguen sobre valores registrados en la Comision Nacional de Vaiores, estaran exentos del
impuesto sobre la Renta, siempre y cuando {os mismos sean inicialmente colocades a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de gue los Bonos seran colocados a
través de |a Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este
beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comision Nacional de Valores por
suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dichos valores y, por o tanto, [a exencion
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por dicha compra, y tas personas que
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posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a fravés de una bolsa de valores u
otro mercado arganizado gozaran de fos mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no fuesen iniciaimente colocados en la forma antes descrita, ios intereses que se
paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta de! cinco por ciento
{5%) el cual serd retenido en la fuente por el Emisor. Esta Seccion es un resumen de disposicicnes
legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

VIIl. Estructura de Capitalizacién

A continuacion se presenta una breve descripcion de los valores emitidos y en circulacion del

Emisor:

1. Acciones y titulos de participacion

Cantidad de valores R
. o . . Capitalizacion de
Tipo de valor y clase erqltldos y en Listado bursatil mercado
circulacion
Acciones comunes 600 NA NA
2, Titulos de Deugia
Tipo de Valor y . . Saldo . .
Clase Vencimiento Monto Emitido 31.12-14 Listado Bursatil
Bonos
Corporativos Bolsa de Valores
Serie A Marzo 12, 2017 Us$10,000,000 1US$3,214,285 de Panama
Serie B I Marzo 12, 2020 ] LUS$7,000,0C0 US$7.000,000
Bonos E
Corporativos
Serie A Nov. 29, 2017 US$15,000,000 LUS$8,000,000 Bolsa de Valores
Serie 8 Julig 3, 2018 US$10,000,000 UUS%5, 460,429 de Panama
Serie C Sep. 10, 2020 US3$8,000,000 US$H6,571,428
E Valores
. Comerciales
Negociables
{(VCN's}
Seriek Nov 29, 2015 UsS$1,500,000 LiS$1,500,000 Boisa de Valores
r Serie D Jutio 3, 2015 US$3,000,000 US$3,000,000 de Panama
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HI PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al presente Informe de Actualizaciéon Anual (IN-A), los estados financieros de
Franguicias Panamerias, 3. A, para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2014. ios
estados financieros para los afios fiscales 2014 y 2013 fueron auditados por ia firma
FricewaterhouseCoopers.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO
£l Emisor no ha establecido una politica de gobierno corporativo.

De conformidad con jas guias y principios dictados mediante acuerdo No. 12 de 11 de noviembre
de 2003, para ta adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacion
que se incluye a continuacion, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen
necesarias o convenientes. En casc de gue la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros
regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

Contenido minimo
1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacién reglas o procedimientes de buen
gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

Al presente no se ha adoptado una reglamentacién especifica de procedimientos o reglas de buen
gobierne corporativo, no obstante st existen politicas escritas y practicas al respecto.

2. Indique si estas reglas ¢ procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervisitn de las actividades de la organizacién por la Junta
Directiva.

Esencialmente se realiza a través de las recomendaciones o directrices que se derivan de las
reuniones de Junta Directiva, relacionadas con los temas especificos que se traten en cada reunién

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente al
contro} accicnario. ‘

No existe actualmente una reglamentacion especifica al respecto

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

Las posiciones vacantes en la Directiva son normalmente sometidas a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas

d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacién el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.

No existen reglas especificas al respecto, sin embargo, a través de la Junta Directiva se adoptan
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las directrices de buena administracion que debe ejecutar la administracién o perscnal [
ejecutivo de la sociedad

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumptimiento y Administracion de
Riesgos, de Auditoria.

Solamente las que incidentalmente o de tiempo en tiempe designe la Junta Directiva, en el
presente no existen comités permanentes que reporten a dicha junta directiva.

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones,

En temas especificos que 1o requieran y por instrucciones de ta Junta Directiva se celebran
reuniones de trabajo,

¢. Derecho de todo director vy dignatario arecabar y obtener informacion,

Todo director o dignatario puede solicitar o recabar libremente cualquier informacion que sea
de su interés

Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacion a quienes va dirigido.

Al presente no se ha adoptado un Codigo de Etica en la empresa, sin embargo, existe una
deciaracién de valores y principios.

Junta Directiva

Indique si las reglas de gobiemo corporativo establecen pardmetros a la Junta Directiva en
relacion con los siguientes aspectos:

Politicas de informacién y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.

No existen al presente politicas especificas de informacion o comunicacion para con accionistas o
terceros, solamente las que puntualmente sean solicitadas a la administracion o a ia Junta
Directiva.

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

No existen a 1a fecha parametros formalmente establecidos al respecto

c. Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa. 5

Esta facultad la ejerce la administracién de la empresa {Gerente General), es discrecional de la
administracion el consultar o solicitar apoyo a cualquier Director o a fa Junta Directiva.

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos claves.

Si existen, se realizan una vez al afto y son comunicados a la Junta Directiva por la
Administracion de la empresa

¢. Control razonable del riesgo,

Normalmente son presentados por la administracién a la consideracion y evaluacidn de la Junta |
Directiva en sus sesiones periddicas

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicidn financiera de la
empresa.
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Son presentados en todas las sesiones ordinarias de la Junta Directiva

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccién de fraudes y otras irregularidades,

Si existen

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios.
(Esta informacion debe suministrarse en tode case de ofertas piblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publica
inversionista z juicio del emisor).

No aplica

i). Mecanismos de contro! interno del maneje de la sociedad y su supervisién periddica.

Se realizan reuniones trimestrales de Junta Directiva

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de
Ja Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de iniereses personales.

No existen una reglamentacién especifica al respecto, salvo el comportamiento ¢tico que
tradicionalmente mantienen a los miembros de ia Junta Directiva de la empresa

Composicion de la Junta Direetiva

6. a. Numero de Directores de la Sociedad
Nueve (9)
b. Ntimero de Directores Independientes de la Administracion
Cinco (3)
c. Numero de Directores Independientes de Jos Accionistas
Uno (1)
Accionistas
7. Prevén las reglas de gobiemo corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de

los accionistas, tates como:

2. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia,
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para ¢l
pubiico inversionista a juicio del emisor},

No aplica

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccién de auditores externos.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Paru
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el ;
publico inversionista a juicio del emisor).

Los accionistas pueden solicitar cualquier informacion sobre el criterio de seleccion de Jos
auditores externos gue prestan servicic a la empresa.

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
y/o estatutos de la sociedad.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas plblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
pliblico inversionista a juicio del emisor).

Este derecho es plenamente ejercido por todos los accionistas en la asamblea de accionistas
que se celebra anuaimente,

4. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva.
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FORMULARIO IN-A

{Esta informacior debe suministrarse en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para
ofertas puiblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
pliblico inversionista a juicio del emisor}),

En caso de que sea solicitada se suministra, los miembros de la Junta Directiva solamente reciben
pago de dietas por asistencia a las reuniones de dicha junta.

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

En caso de requeririo ¢l accionista esta informacion es suministrada

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de ia sociedad.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicie del emisor),

No aplica

Comités

Prevén las reglas de gobierno corporativo fa conformacion de comités de apoyo tales como:

a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente

El Emisor no ha adoptado reglas de gobierno corporativo, sin embargo si estd previsto la
conformacion de un Comité de Auditoria durante el transcurso del afio 20135, el cual reportara
directamente a un Comité formado por miembros de la Junta Directiva

b, Comité de Curplimiento y Administracion de Riesgos: o su denominacion equivalente

Al presente no se ha previsto

¢. Comité de Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacién equivalente

No existe

d. Otros; ~------

En caso de ser atirmativa la respuesta anterior, s¢ encuentran constituidos dichos Comités para el
periodo cubierto por este reporte?

a. Comité de Auditoria

2015

No esta constituido al cierre del periodo 2014, se tiene previsto constituirlo durante el periodo |

b, Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
No aplica

¢. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No aplica

Conformacion de los Comités

Indigue como estan conformados los Comités de:

10,

a. No existen en la actualidad comités conformados

b. Cumplimiento v Administracion de Riesgos
No aplica

c. Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No aplica
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ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Se adjunta ai presente Informe de Actualizacion Anual {IN-A), los estados financieros de
Franquicias Panamefias, S. A. para el afio fiscal terminado ef 31 de diciembre de 2014 y 2013. Los
estados financieros fueron auditados por la firma PricewaterhouseCocpers.

VI PARTE
DIVULGACION

El medio de divulgacién por el cual el Emisor divulgara el informe de Actualizacion Anual, sera
mediante el envio directo 2 los inversionistas registrados, asi como a cualquier otro interesado que
lo solicitare, este envio se hara a partir del 31 de marzo de 2015

Reprgsentante Legal

David E uez L.
Vicepresi e y Representante Legal

\ /
iq



NN\ MMG TRUST (PANAMA)

A MEMBER OF THL MORGAN & MORGAN GROUP

CERTIFICACION

FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A,
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
US$50,000,000.00

MMG TRUST S.A., en su condicion de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido
por FRANQUICTAS PANAMENAS, S.A. (en adclante la “Emisora™) para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones de ésta, derivadas de Ta oferta publica de los bonos corporativos
rotativos de hasta Cincuenta Millones de Ddlares con 00/100 (US$ 30.000,000.00), cuyo registro v
oferta pablica ha sido autorizada por la Supcrintendencia del Mercado de Valores, mediante
Resolucion SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012; por este medio certifica que al treinta v uno
(31 de diciembre de 2014 el saldo a capital de los Bonos Seric A, By C emitidos y en circulacion,
garantizados por ¢l Fideicomiso de Garantia, asciende a Veintian Millones Treinta v Un Mil
Ochocientos Cincuenta v Ocho  Délares con 11100 (US521,031,858.11) {en adelante los “Bonos
Garantizados™) v que los bienes del fideicomiso son los siguientes:

1. Primera Hipoteca v Anticresis a favor del Fideicomiso de Garantia  sobre un total de
veintidds (22) fincas de propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S.A., segan consta inscrilo
en la Seccion de Hipoteca del Registro Publico, mediante Escritura Priblica No. 30,164 de b
de diciembre de 2012, adicionada mediante Escritura Publica No. 31,902 de 21 de diciembre
de 2012, inscritas el 26 de diciembre de 2012 a Ficha 359952 v Documento 2304891, en la
Seccion de Hipoteca del Registro Publico de Panama y Escritura Pablica numero 1160 del
16 de enero de 2013, inscrita of 15 de mayo de 2013, a la ficha numero 611768 v Documento
nimero 2386034, Sigla S.A.,  mediante la cual consta el convenio de fusion entre las
garantes hipotecarias iniciales, sobreviviendo la sociedad Inmobiliaria Hentolwol, S.A.

[.a sumatoria del valor de mercado de las fincas dadas en hipoleca cumple con la cobertura
minima de clento veinticinco por ciento (123%) del salde a capital de los Sonos
Garantizados emitidos v en circulacion, establecida en el Prospecto Informalivo.

2. La cesion de las indemnizaciones provenientes de las polizas No. 3.29620 de Assicurazioni
Generall S.p.A. (Generali},

3. Bienes del fideicomiso consistentes en dinero en efectivo por el monto de Mil Délares con
004100 (USS1,000.00).

La presente cerlificacigeifha Aido emitida cn la ciudad de Panamd, Republica de Panama, e dia 23

de enero de 2015,

MMG TRUST, §.AL, §'titulp

lhstor Brote . Marielena, Garcfa Maritano MMG TRUST [PANAMA}, 5.A,

. e e . . o= e e
a Autorizada Fipma Auvlorizada ShTmomnan
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BG Trust,
inc

15(302-04)016-19

14 de Enero de 2015

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Ciudad.-

REF.: FIDEICOMISO DE GARANTIA DE LA EMISION DE BONOS DE

FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.

Estimados sefores:

En nuestra condicién de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la Serie A de la
emisidn publica de bonos por la suma de hasta US$17,000,000.00 realizada por
FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A., cuyos saldos a capital al 31 de diciembre de 2014
ascienden a US$3,214,285.66 para la Serie A y US$7,000,000.00 para {a Serie B, por
este medio certificamos que los bienes y derechos que constituian el patrimonio
fideicomitido al 31 de diciembre de 2014 eran los siguientes:

1. Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$10,000,000.00 sobre ciertas
fincas propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S.A. (Garante Hipotecario), segun se
detalla en la Escritura Publica No.8,274 de! 15 de marzo de 2010, adicionada por
la Escritura Publica No 8962 de 19 de abril de 2010, inscrita a la Ficha 477548,
Documento 1761250 de la Seccién de Hipotecas del Registro Publico, y sus
posteriores modificaciones.

2. Endoso de las polizas de seguro de las fincas hipotecadas.

Sin otro particular nos despedimos, quedando a su disposicién para atender cualquier
consulta sobre este particular,

Atentamente,

BG Trust, Inc.

N |
j/ Valerie Voloj

Gerente

Subgerente

SPAV/AmM




REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En mi despacho Notarial, en |z ciudad de Panama capital de Iz Replblica y Cabecera del
Circuito notarial del mismeo a los veintiocho (28) dias del mes de febrero de dos mil quince
(2015} ante mi, Lic. NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO, Notaria Publica Duodécima
del Circuito Notarial de Panama, con cédula de identidad personal ndmero ocho-doscientos
cincuenta-trescientos treinta y ocho (8-250-338), comparecieron personalmente las
siguientes personas a quienes conozco EDWARD JOSHUA HENRIQUEZ LEVY, varon,
panamefio, mayor de edad, casado, con cédula tres-treinta y cuatro-doscientos ochenta y
siete (3-34-287), JOSHUA JAY HENRIQUEZ LEONARD, varon, panamefio, mayor de
edad, casado, vecino de esta ciudad, con cedula ocho- trescientos noventa-doscientos (8-
390-200), LIZBETH ANN HENRIQUEZ LEONARD, mujer, panamefia, mayor de edad,
casada, vecina de esta ciudad, con cédula ocho- doscientos treinta-mil ciento setenta y uno
(8-230-1171), y HORACIO MORENO JUAREZ, varan, panamefo, mayor de edad, casado,
vecino de esta ciudad, con cédula ocho- ciento sesenta vy tres-mil trescientos ochenta y
ocho (8-163-1388), personas a quienes conozco, Presidente, Tesorero, Gerente General y
Gerente Financiers, respectivamente de FRANQUICIAS PANAMENA, S,A., sociedad
debidamente inscrita a la ficha treinta y nueve mil cuatrocientos noventa y seis {39496},
relio dos mil doscientos catorce (2214), imagen ciento diecisiete (117), de la Seccion de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico, todos con residencia en Urbanizacién
Industrial, calle Harry Enc, Bethania, Distrito de Panama, perscna a quien conozeo y a fin
de dar cumplimiento a fas disposiciones contenidas en el Acuerdo siete ocho- cero dos (78-
02} de catorce (14} de octubre de dos mil dos (2002), de ta Comision Nacional de Valores
de la Republica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad del
juramento y con anuencia a lo que sefala el Articulo 385 del Cadigo Penal que versa sobre

el falso testimonio, manifesté lo siguiente.

PRIMERO: Declaramos bajo la gravedad def juramento que:

a. Que cada unc de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente

a Franquicias Panamefias, S. A, correspondiente al periodo fiscal finalizado el treinta ¥ Uno

(31) de diciembre del afic dos mil catorce (2014).




b. Que a sus juicios, los Estados financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia ni omiten informacién sobre hechos de importancia que
deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve
(1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas
en dicho informe ne sean tendenciosas o engaficsas a la luz de las circunstancias en las

que fueron hechas.

c. Que a sus juicios ios Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera
incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicidn vy
los resultados de las operaciones de Franquicias Panamerias S.A, para el periodo

correspondiente del primero (1) de enero de dos mil catorce (2014) al treinta ¥y uno (31) de

diciembre de dos mil catorce (2014).

d. Que los firmantes:
d.1 -Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la

empresa.

d.2- Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacion de importancia sobre Franquicias Panamefias, S.A., sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido

preparados.

d.3 - Han evaluado la efectividad de los controles internos de Franguicias Panamefas,
S.A., dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros.-------
d.4 - Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de
los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a €sa fecha, ——m—eaceeaeaee
e.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Franquicias Panameiias,

S.A., lo siguiente:

e 1- Tedas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de
los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de Franquicias

Panamefas, S.A., para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a

los auditores cualguier debilidad existente en los controles internos.
e.2- Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracidon u otros

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




Franquicias Panamefas, S.A.

f- Que cada uno de los firmantes ha revelado a fos auditores externos |a existencia o no de
cambios significativos en los controles internos de Franquicias Panamefias, S.A., ©
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con
posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacidn de acciones
correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.-
Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superentencia del Mercado de

Valores

En fe de lo arriba expuesto esto firmamos este documento en la ciudad de Panama
Republica de Panama a los veintiocho (28) dias del mes de febrero del afio dos mit quince

{2015).

Leida como Ie fue la misma a los comparecientes a guienes conozco, la encontraron
cenforme, le impartieron su aprobacion y Ja firma por ante mi la Notaria que doy fe. —~em-m-

LOS DECLARANTES

NI
tL(. f . 5 /B - s IR
EDWARD JOSHMA HENRIQUEZ LEVY JOSHU \,JE\JY HENR Q@ARD

LIZBETIH ANN IQUEZ LEONARD




Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S, A.}

Informe y Estados Financieros
31 de diciembre de 2014
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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Directores y Accionista de
Franquicias Panamefias, 5. A.
(Subsidiarta 100% de Hentol, S. A.)

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Franquicias Panamefias, S. A. (la
“Compafiia™), que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2014 y los estados de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha,
y notas, que comprenden un resumen de las politicas de contabilidad significativas y otra
informacidn explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estades Financieros

La Administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable
de estos estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, y por el control interno que la Administracién determine sea necesario para permitir
la preparacion de estados financieros libres de errores signiticativos, ya sea debido a fraude o
error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros basados
en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionalcs de
Auditoria.  Esas Normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria incluye realizar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa acerca de los
importes y revelaciones en los estados financicros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores significativos en los
estados financieros, va sea debido a fraude o error. Al realizar estas evaluaciones de riesgo el
auditor considera el control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable por
parte de la entidad de los estados financieros, con el objeto de disefiar los procedimientos de
auditorfa que son apropiados dc acuerdo a las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria incluye
también, evaluar lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones de contabilidad efectuadas por la Administracion, asi como evaluar la presentacion
de conjunto de los estados financieros.

. PwC Panamé, PricewaterhouseCoopers, S.A., Ave . Samucl Lewis y Calle 55-E, Apartado 0819-05710
Panamd, Repiblica de Panamd. T: (507) 206-9200, F: (507} 264-5627, www pwec.comy/interamericas



A la Junta de Directores y Accionista de
Franquicias Panamefias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)
Pégina 2

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

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Franquicias Panamefias, S. A. al 31 de diciembre de 2014,
y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

ﬁbcew MMC@W
31 de marzo de 2015
Panama, Repiblica de Panama



Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.}

Balance General
31 de diciembre de 2014

Activos
Activos circulantes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto (Nota 3)
Inventarios {Nota 6)
fmpuesto sobre la renta pagade por anticipado
Cuentas por cobrar - compafifas relacionadas {Nota 13)
Gastos pagados por anticipado
Total de activos circulantes

Activos no circulantes
Propiedades, maquinarias, equipos y mejoras a la
propiedad arrendada, neto (Nota 8)
Franquictas, neto (Nota 9)
Inversion en asociada (Nota 7)
Otros activos
Total de activos no circulantes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos circulantes
Porcién circulante de préstamos bancarios (Nota 190)
Porcidn circulante de bonos por pagar (Nota 11)
Porcidn circulante de arrendamientos financieros
Valores comerciales negociables por pagar (Nota 12)
Cuentas por pagar - proveedores
Otras cuentas por pagar v pasivos acumulados
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas (Nota 13)

Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Préstamos bancarios a largo plazo (Nota 10)
Bonos por pagar a largo plazo (Nota 11}
Prima de antigiiedad
Total de pasivos ne circulantes

Total de pasives

Patrimonio

Capital en acciones: 600 acciones comunes, emitidas v

en circulacion, sin valor nominal
Acciones en tesoreria, al costo
Impueste complementario
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos v patrimonio

2014 2013

B/. 2015628 Bl 1940525
1,153,130 1,146,874
8,927,162 8,394,670
311,550 327,435
5,754,701 5,753,561
369.238 588,967
18.531.409 18,152,032

37,405,536

36,047,398

1,337,855 1,245,036
2,340,448 2,374,279
3,859,890 3.727.689
44.943.729 43,394,402
B/,  63.475,138 B. 61,546,434
B/ 3,785,028 B, 437,058
6,942,792 5,971,429
) 10,631
4,497,207 3,094,534
6,053,519 5,310,129
1,566,330 1,887,641
2,861,853 3.198.667
25,706,729 19.910,089
867,858 1,953,166
24,037,375 27,015,523
1,570,517 1.386.744
26 475,750 30,355,433
52.182.479 50,265,522
5,949,063 5,949,063
(2,949,063) (2,949,063)
(20,664) (20.664)
8,313,323 8301576
11,292,659 11.280.912
BL 61546434

Las notas en las paginas 8 a 32 son partc integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamernias, S. A.
{(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A))

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013

Ingresos

Ventas netas B/. 101,884211 B/ 91,151,970

Costo de ventas (Nota 13) (37.161.710) (33.808.656)
Utilidad bruta 64,722,501 57.343314
(Gastos de ventas, generales y administrativos

(Notas 13 y 15) (62.058,926) {(53,994.,969)
Ingresos por alquileres (Nota 13) 263,224 142,596
Otros ingresos (Nota 13) 27.550 254.929

(61,768.152) (53.597.444)

Utilidad en operaciones 2,954,349 3,745,870
Gasto de intereses (2,040,019) (2,041.104)
Participacion en asociada (Nota 7) {76.831) 267.973
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 837.499 1,972,739
Impuesto sobre la renta (Nota 16) (235,752) (398.537)
Utilidad neta B/ 601,747 B/ 1574202

Las notas en las paginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamefas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

Saldo al 31 dc diciembre de 2012

Lhitidad neta

‘T'ransacciones con accionista:
Dividendos declarados

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Utilidad neta

Transacciones con accionista:
Dividendos declarados

Saldo al 31 de diciembre de 2014

Acciones
Capital en en Impuesto Utilidades No
Acciones Tesoreria Complementario Distribuidas Total

13/, 5,949,063

B/ (2.949.063) 1Y

(20,664 B/ 6947374 B/ 9926710

- - - 1,574.202 1.574.202
- - - (220.000} (220,000}
5.949.063 (2.949.063) {20.664) 8,301.57¢6 11,280.912
- - - 601.747 601.747
= - - (590.000) (590.000)

B4 5,949,063

Bi._(2,949,063) BY,

{20,664) 13/ 8313323 [3/11,292,639

Las notas en las paginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financieros.



Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013
Flujos de efectivo de las actividades de operacidén
Utilidad antes del impucsto sobre la renta B/. 837499 B/. 1,972,739
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:
Depreciacion y amortizaciéon (Nota 8) 6,033,539 5,414 316
Amortizacidn de franquicias (Nota 9) 176,713 165,718
Amortizacion de costos de deuda 145 499 93,903
Provisioén para posibles cuentas incobrables - 75,000
Participacion en asociada 76,831 (267.973)
Pérdida (ganancia) neta por venta de maquinaria, equipo
v mejoras 27,345 (162,299)
Prima de antigliedad neto de pagos 183,773 97,384
Cambios netos en activos y pasivos de operacién:
Aumento en cuentas por cobrar (6,256) (21,214)
(Aumento) disminucion en cuentas por
cobrar - compaiiias relacionadas (971,355) 405,142
Aumento en inventarios (532,492) (2,264,512)
Disminucion (aumento) en gastos pagados por anticipado 75,803 (34,737)
Aumento en franquicias (269,532) (267,652)
Aumento en otros activos (132,201) (398,930)
Aumento en cuentas por pagar - proveedores 743,390 3,206,673
Aumento ¢n cuentas por pagar - relacionadas 2,186,761 151,959
Disminucion en otras cuentas por pagar y
pasivos acumulados (321.311) (160,303)
Impuesto sobre la renta pagado (75.943) -
Intereses pagados (2,143 360) (2.041.104)
Efectivo neto provisto por las actividades
de operacién 6.034.703 5.964.110

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Adquisicién de maquinaria, equipo y mejoras (7,419,022} (8,683,993)
Venta de maquinaria, cquipo ¥y mejoras - 696,067
Inversion en ascclada (43.000) {38.000)
Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversién (7,462,022) (8.025.926)




Franquicias Panamenias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo - Continuacion
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014

2014 2013

Flujos de efective de las actividades de financiamicnto

Financiamicntos recibidos B/. 3,500,000 B/. 4,200,000

Abono a préstamos bancarios (1,237.338) (9,534.733)

Producto de la emision de bonos 4,500,000 9,900,000

Amortizacion de bonos (6,510,998) (4.428,571)

Costos de emision de bonos (141,284) (499.,903)

Valores comerciales negociables 1.402.673 1,633,985

Pago de arrendamientos financieros {10.631) (30.500)

Efective neto provisto por las actividades
de financiamiento 1.502.422 1,240,274

Aumento (disminucién) neta en el efectivo 75,103 (821,542)
Efectivo al inicio del afio 1.940.525 2.762.067
Efectivo al final del afio B/, 2015628 B/ 1940525

Las notas en las paginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financieros.

-



Franquicias Panameias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

1. Organizacién y Operaciones

Franquicias Panamenas, S. A. (la “Compaiiia”™) esta constituida en la Repuiblica de Panama
desde el 24 de octubre de 1972 y su actividad principal ¢s a operacién y manejo de
cadenas de comida rapida, pizza v heladeria. La mayoria de sus operaciones estin
localizadas en la ciudad de Panama. La Compaiiia es una subsidiaria 100% propiedad de
Hentol, S. A., una entidad domiciliada en la Republica de Panama.

La oficina principal de la Compaiiia esta ubicada en el Distrito de Panama, Corregimiento
de Bethania, Urbanizaciéon Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emisién por la Administracién de la
Compaiiia el 31 de marzo de 2015.

2. Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas

A continuacién se presenta un resumen de las politicas de contabilidad mas importantes
adoptadas por la Compaiifa en la presentacion de los estados financieros, las cuales han
sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior, a menos que se¢ indique o
contrario:

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados dc acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (JASB) y con las interpretaciones a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera respectivas. Los estados financieros han sido
preparados sobre la base de costo histdrico.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIF requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de la aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compaiiia.
Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o dreas donde los supuestos
y cstimacioncs son significativos para los estados financieros, se revelan en la Nota 4
(Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos).



Franquicias Panamenfas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A))

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (continuacion)
(a) Nuevas normas, enmiendas o interpretaciones adoptadas por la Compaiiia

Las siguientes enmiendas e interpretaciones han sido adoptadas por ta Compafifa por
primera vez para cl afio financiero que inicié el 1 de enero de 2014:

- Enmienda a la NIC 32, “Instrumentos Financieros: Informacién a Revelar” sobre
compensacién de activos y pasivos. Fsta enmienda clarifica que el derecho a
compensar no puede ser contingente en un evento futuro. I.a misma debe ser
legalmente exigible para todas las contrapartes en el curso normal del negocio, asi
también como e¢n un evento de incumplimicnto, insolvencia o bancarrota. Lsta
enmienda también considera los mecanismos de liquidacién. La enmienda no tuvo
un efecto significativo en los estados financieros de la Compatiia.

- Fnmienda a la NIC 36, *“Deterioro en el Valor de los Activos” en las revelaciones
del importe recuperable sobre activos no financieros. FEsta enmienda remueve
algunas revelaciones de los importes recuperables de las unidades generadoras de
efectivo (UGEs) que han sido incluidas en la NIC 36 por la emisién de la NIIF 13.

- CINIIF 21, “Gravimenes”, establecc los criterios para el reconocimiento de un
pasivo para pagar un gravamen, si ese pasivo csta dentro del alcance de la NIC 37.
Ia interpretacién aclara que el suceso que da origen a la obligacién de pagar un
gravamen es la actividad que produce el pago del gravamen y cuando debe ser
contabilizada dicha obligacion. La Compaifila no estd sujcta actualmente a
gravamenes significativos, por cnde, ¢l impacto en la Compaiia no es material.

Otras normas, enmiendas ¢ interpretaciones que son efectivas para el afio que inicio el
1 de enero de 2014 no son materiales para la Compaiiia.



Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

2,

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)
Base de Preparacion (Continuacion)
(b) Nuevas normas, enmiendas ¢ interpretaciones que no han sido adoptadas

Un numero de nuevas normas y enmiendas a las normas e interprctaciones que son
efectivas para los periodos anuales que inician después del 1 de enero de 2014, y que
no han sido aplicadas en la preparacion de estos estados financieros. Ninguna de estas
normas se espera que tengan un efecto significativo en los estados financieros de la
Compaiifa, excepto por las que se detallan en la siguientc pagina:

- NIF 9, “Instrumentos Financieros”. Se reficre a la clasificacidn, reconocimiento
y medicion de los activos y pasivos financieros. La version completa de la NHF 9
fue emitida en julio de 2014. La misma reemplaza la NIC 39 en todos los
aspectos relacionados con la clasificacion y medicion de los instrumentos
financieros. La NIIF 9 mantiene pero simplifica los modelos mixtos de medicidn
y establecer tres categorias primarias de medicion para los activos financieros:
costo amortizado, valor razonable a través de resultados integrales y valor
razonable a través de ganancias o pérdidas.

Las bases de clasificacién dependen del modelo de negocios de Ja entidad y de las
caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero. Se
requiere que las inversiones en instrumentos de capital sean medidas a valor
razonable a través de ganancias o pérdidas con la opcion irrevocable al inicio de
presentar los cambios en el valor razonable en otros resultades integrales no
reeiclando. Existe ahora un nuevo modelo de pérdidas de crédito esperadas que
reemplaza ¢l modelo de deterioro de pérdida incurrida usado en NIC 39. Para los
pasivos financieros no se¢ presentaron cambios en la clasificacion y medicion,
excepto por el reconocimicnto de los cambios en el riesgo de crédito propio en
otros resultados integrales, para los pasivos designados al valor razonable a través
de pérdidas y ganancias. La NIIF 9 suaviza los requerimientos de la efectividad
de la cobertura reemplazando la linea delgada para la prueba de efectividad de
cobertura. La misma requiere una relacion econdmica entre el {tem cubierto y ¢l
instrumento de cobertura y que el “ratio de cobertura™ sea el mismo que el que
utiliza la administracion para los propdsitos de administracion de riesgos.
Documentaciéon contemporanea se requiere aun, pcro cs diferente a la que se
prepara actualmente bajo NIC 39. Esta norma es efectiva para los periodos
anuales que inician en o después del 1 de enero de 2018. La adopcion anticipada
es permitida. La Compafiia todavia esta en proceso de evaluar el impacto total de
la NIIF 9.
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Franquicias Panamenias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

(b) Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que no han sido adoptadas
{continuacion)

- NHF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes™ trata sobre el reconocimiento de
ingresos y establece los principios para la presentacion de informacion 1itil para los
usuarios de los estados financieros sobre la naturaleza, cantidad, oportunidad ¢
incertidumbre del ingreso y los flujos de efectivo que surgen de los contratos con
clientes. El ingreso es reconocido cuando un cliente obticne el control de un bien o
scrvicio y tiene la habilidad para dirigir el uso y obtener beneficios de esos bienes o
servicios. Esta norma reemplaza la NIC 18 “Ingresos™ y la NIC 11 “Contratos de
Construccion” y las interpretaciones relacionadas. Esta norma cs efectiva para
periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2017 y se permite
la aplicacién anticipada. I.a Compaiiia estd evaluando el impacto de la NIIF 15.

No existen otras NIIFs o interpretaciones gque ain no scan efectivas que se espera
tengan un impacto material sobre la Compafiia.

Unidad de Presentacion ¢ Moneda Funcional

Los estados financieros estin expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
Repiiblica de Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el dolar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el délar (USS) dc los Estados Unidos de América, es utilizado como moneda de
curso legal o moneda funcional.

Informacién de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la Compafia, encargado de
suministrar un unico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados v que se caractcriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro dc la misma
empresa. Un segmento geografico es un componente identificable de la empresa encargado
de suministrar productos o servicios dentro de un entorno econdmico especifico, y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos v rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferentes. Las operaciones de negocios de la Compaiiia cstan organizadas y mancjadas
como un solo scgmento de negocios que el de operar franquicias de comida rapida, dentro
del entorno econdémico doméstico. Adicionalmentc, la organizacion interna y de reporte de
Ja Compafiia esta predominantemente basada en cste segmento.

-1i1-



Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

Compensacién de Activos y Pasives Financicros

Los activos y pasivos financieros son compensados y ¢l importe neto presentado cn el
balance gencral, solamente cuando existe el derecho legal y la intencién para compensarlos
sobre una base neta o cuando se liquida ¢l activo y se compensa la obligacion
simultineamente.

Efectivo

El efectivo sc presenta a su costo en el balance general come activos circulantes. El
efectivo comprende el efectivo en caja y depositos a la vista en bancos. Los sobregiros
bancarios contractualcs, si hubieren, se presentarian e¢n el balance general como pasivos
circulantes.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar sen reconocidas inicialmentc a su valor razonable y
subsecucntemente medidas al costo amortizado utilizando ¢l método de interés, menos una
provision para deterioro.

Una provisién para deterioro en cuentas por cobrar es establecida cuando hay cvidencia
objetiva de que la Compatfifa no recuperara todos los montos de acuerdo a los términos
originales.

Son considerados indicadores de que !a cuenta por cobrar presenta deterioro: dificultades
financieras importantes del deudor, posibilidades de que el deudor entre en bancarrota,
incumplimiento o atrasos en los pagos. El monto de la provisién es reconocida en el estado
de resultados dentro de los gastos de ventas, generales y administrativos.

Inventarios

Los inventarios son valuados al costo o valor ncto realizable, el que seamenor. El costo
para los inventarios de productos terminados es determinado usando costo promedio. El
valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los gastos variables de venta aplicables.

Inversion en Asociada

Las asociadas son todas las cntidades sobre las cualcs la Compafifa ticne influencia
significativa pero no control, generalmente acompafiada de una participacién entre el 20%
v 50% dc los derechos de voto. Las inversiones en asociadas son contabilizadas usando el
método de contabilidad de participacién patrimonial y son inicialmente reconocidas al

costo. La inversion en asociadas de la Compaiiia incluye la plusvalia identificada en la
adquisicion, neto de cualquier pérdida acumulada por deterioro.
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Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

Inversion en Asociada (continuacion)

La participacién de la Compafiia sobre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquistcion
es reconocida en el estado de resultados, y su participacién en los movimientos cn las
reservas posteriores a la adquisicion es rcconocida en las reservas. Los movimientos
acumulados posteriores a la adquisicién son ajustados contra el valor en libros de la
inversién. Cuando la participacién de la Compafiia en las pérdidas en una asociada es igual
o excede su participacion en la asociada, incluyendo cualquier otra cuenta por cobrar no
garantizada, la Compafiia no reconoce pérdidas adicionales, a menos que se haya incurrido
en obligaciones o hecho pagos a cuenta de la asociada.

Las ganancias no realizadas en transacciones entre la Compafiia y sus asociadas son
eliminadas hasta el alcance de la participacion de la Compaifiia en las asociadas. Las
pérdidas no rcalizadas son también eliminadas a menos que la transaccién provea evidencia
de un deterioro del activo transferido. Las politicas de contabilidad de las asociadas han
sido modificadas donde sca necesario para asegurar la consistencia con las politicas
adoptadas por la Compaiiia.

Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada

Estos activos estan presentados a costo menos su depreciacién y amortizacion acumuladas.
La depreciacién y amortizacién son calculadas utilizando el método de linea recta con base
en la vida Util estimada de los activos. Las mejoras sobre tiendas alquiladas son
amortizadas por un periodo de 10 afios o por ¢l periodo del contrato, cualquiera que sea el
menor. Las ganancias y pérdidas en descarte o venta se reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras
importantes y reparaciones que incrementan la vida util estimada de los activos se
capitalizan. La vida uatil estimada de los activos es como sigue:

Edificio 30 afios

Mejoras a la propiedad arrendada 10 afios o por el periodo del contrato
Maquinaria y equipos 4 - 10 afios

Mobiliario, enseres y automoviles 5 - 10 afios

Las propiedades, maquinarias, equipos y mejoras son revisados por pérdidas por dcterioro
slempre que eventos ¢ cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede
no ser recuperable, Una pérdida por deterioro se reconoce cuando el valor en libros del
activo excede su valor recuperable, el cual es el valor més alto entre ¢l precio de venta neto
del activo y su valor en uso.



Franquicias Panamehas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.}

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

Deteriore del Valor de los Activos

Los valores de los activos mantenidos por la Compafiia son revisados en cada fecha del
balance general para determinar si existen algunas indicaciones de deterioro permanente.
Si alguna de estas condiciones existe, la Compaiiia hace un estimado del valor recuperable.
Cualquier pérdida por deterioro permancnte de un activo es registrado en el cstado de
resultados en el periodo en que esto ocurra.

Franquicias
El costo del derecho sobre la franquicia ¢s amortizado utilizando el método de linea recta
por el periodo del contrato, y este término gencralmente no excede los 10 afios.

Deterioro del Valor de los Activos no Financieros

Los activos sujetos a amertizacion son revisados por deterioro cuando los eventos o
cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede no ser recuperable. Una
pérdida por deterioro es reconoctda por el monto en que el valor en libros del activo excede
su importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable del
activo menos los costos de disposicion v el valor en uso. Para propésitos del analisis del
deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas bajos para los cuales existen flujos de
efectivo en gran medida independientes (unidades generadoras de cfectivo). Deterioros
anteriores de activos no financieros son revisados para su posible reversion en cada fecha
de reporte.

Cuentas por Pagar - Comerciales

Las cucntas por pagar son obligaciones a pagar por bienes o servicios que han sido
adquiridos de suplidores en el curso ordinario del negocio. Las cuentas por pagar son
clasificadas como pasivos circulantes si el vencimiento del pago es dentro de un afio 0
menos. Si no, son presentadas como pasivos no circulantes. Las cuentas por pagar se
reconocen inicialmente al valor razonable y se miden postcriormente al costo amortizado
usando el método de interés efectivo.

Préstamos y Bonos por Pagar

Los préstamos y bonos por pagar son reconocidos inicialmente a su valor razonable, neto
de los costos relacionados con la transaccidén. Subsecuentemente, el saldo sc ajusta para
reconocer los pagos a capital y los intereses incluidos en cada abono se cargan
directamente a los resultados del periodo. El saldo neto representa ia obligacion total
correspondiente al préstamo y/o bono por pagar.
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Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

Arrendamientos Financieros

Los equipos rodante y cémpuio adquiridos mediante arrendamiento financiero estan
registrados al costo mas bajo cntre el valor presente de los pagos minimos de las cuotas de
arrendamiento y ¢l valor razonable de los activos arrendados.

Cada pago de arrendamiento es asignado entre el pasivo y los cargos financicros de tal
forma que se logre una tasa constante sobre el saldo pendientc del financiamiento. Las
correspondicntes obligaciones de alquiler, neto de los cargos financieros, estin incluidas en
otras cuentas por pagar a corto vy large plazo. El elemento de interés del costo de
financiamiento es cargado al estado de resultados durante el periodo de arrendamicnto a fin
de producir una tasa periédica constante sobre el saldo remanente del pasivo para cada
periodo. Los equipes adquiridos bajo arrendamiento financiero son depreciados sobre el
mener entre la vida atil estimada del activo y el plazo del arrendamiento.

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

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compaiifa tiene una obligacion presente (legal o
constructiva) como resultado de un evento pasado, si es probable que una salida de los
recursos que incorporan beneficios econdmicos sera requerida para cancclar la obligacién y
una estimacion confiable se pueden realizar del monto de la obligacién.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigtiedad v Fondo de Cesantia

De acucrdo con el Codigo Laboral de la Republica de Panama, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacidn laboral. En adicion, la Ley
No.44 de 1995 establece que las compaiias deben realizar una contribucién a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiiedad. [sta contribucion es determinada
en base a la compensacién pagada a los empleados. El aporte del afio ascendié a
B/.276,854 (2013: B/.270,002).

Seguro Social — Plan de Contribucion definida

De acuerdo a la l.cy No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafifas deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, en base a un porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado Panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.
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Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

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

Acciones de Capital

[.as acciones comunes se clasitfican como patrimonio. Las acciones preferidas que no son
redimibles a una fecha especifica a opcion del accionista y que no conlleva a obligaciones
de dividendos, s¢ presentan como acciones de capital.

Pago de Dividendos

El pago de dividendos lo decide la Junta Directiva de la Compafifa anualmente, de acuerdo
a las utilidades obtenidas y a las inversiones proyectadas. La distribucion de dividendos a
los accionistas de la Compafiia es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
el periodo en el cual los dividendos son aprobados.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los bencficios econémicos fluyan hacia la
Compafiia y los ingresos pucdan ser ficilmente medidos. Los siguientes criterios
especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer el ingreso:

Ventas de Bienes y Servicios

Las ventas son reconocidas cuando la mercancia es despachada y aceptada por el cliente, o
cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de promociones y
descuentos.

Alquileres
Los ingresos por alquileres se reconocen sobre la base de lo devengado.

Impuesto sobre la Renta

Corriente
El impuesto sobre la renta corriente es el impucsto sobre la renta estimado a pagar sobre la
renta gravable, utilizando la tasa vigente a la fecha del balance general.

Diferido

El impuesto sobre la renta diferide es provisto, utilizando el método de pasivo, donde las
difcrencias temporales se originan enire la base fiscal dc los activos y pasivos y sus valores
en libros para efectos de los estados financieros. El impuesto sobre la renta diferido es
determinado utilizando la tasa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del periodo que
se espera sea aplicada cuando ¢l impuesto sobre la renta diferido activo se realice o €l
impuesto sobre la renta diferido pasivo sca liquidado. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
no fue requerido establecer ningun impucsto sobre la renta dilerido.

Reclasificaciones

Algunos saldos de los estados financieros al 31 dc diciembre de 2013 han sido
reclasificados para ajustarse a la presentacion del presente afio. Estas rcclasificaciones no
tienen efecto en la utilidad neta o utilidades no distribuidas previamente reportadas.
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

3.  Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, la Compafifa estd expuesta a una variedad de
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas y
procedimientos de administracién de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo
de mercado, que incluye riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de intercs, el riesgo
de crédito, el riesgo de liquidez y riesgo de capital.

Riesgo de Mercado

Riesgo de Flujos de Efectivo y Valor Razonable sobre la Tusa de Interés

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compafifa son sustancialmente
independientcs de los cambios en las tasas de interés, ya que la Compafiia no tiene activos
importantes que generen interés excepto por los excedentes de efectivo.

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

Basados en simulaciones efectuadas por la Administracion, el impacto en la utilidad sobre
unha variacion de 0.5% sobre la tasa de interés en los financiamientos, seria de un aumento
o disminucién de B/.192,895 (2013: B/.193,716).

Riesgo de Crédito

El riesge de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar y consiste en que la
contraparte sea incapaz de hacerie frente a la obligacién contraida. El efectivo en banco es
depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administracién del riesgo de
crédito originado por cuentas por cobrar - comerciales, la Compafiia mantiene politicas que
aseguraron que las ventas a crédito se realizan a clientes que tienen una adecuada historia
crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funcidn del andlisis periddico de la
capacidad de pago de los clientes. No cxiste una concentracion de deudores en las cuentas
por cobrar.
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(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
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3.  Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Liquidez

La Compafiia reguicre tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para
ello cucnta con suficiente efectivo en caja y bancos o en activos de facil realizacion,
ademas cuenta con lineas dc crédito en instituciones financieras que le permiten hacer
frente al cumplimicnto de sus obligaciones a corto plazo. Al 31 de diciembre de 2014, los
pasivos circulantes de la Compafiia exceden sus activos circulantes. Dentro de los planes
de la Administracién de la Compafiia para cubrir dichas obligaciones consiste en convertir
la deuda bancaria y valores comerciales negociables en bonos por pagar con un
vencimiento mayor a un afio, utilizando el monto disponible por emitir de las Series “A”,
“B” y “C” de los bonos corporativos, complementando con los flujos de efectivo
provenientes de las actividades de operacion.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compafiia por fecha de vencimiento.
Dicho anlisis se muestra segin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de
efectivo sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos
de un afio son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del descuenio no es

significativo:
Menos de un aiio De 1 a5 afios Mas de 5 aiios

31 de diciembre de 2014
Préstamos bancarios B/. 3,785,028 B/. 892,658 B/. -
Bonos por pagar 6,942,792 25,604,687 7,630,000
Valores comerciales negociables

por pagar 4,497,207 - -
Cuentas por pagar — proveedores 6,053,519 - -
Cuentas por pagar — compaiiias

relacicnadas 2,861,833 - -
Otras cuentas por pagar 1,566,330 - -
31 de diciembre de 2013
Préstamos bancarios B/ 437,058 B/. 2,063,534 B/. -
Arrendamientos financieros 10,631 - -
Bonos por pagar 5,971,429 22,640,075 0,893,409
Valores comerciales negociables

por pagar 3,094,534 - -
Cuentas por pagar — proveedores 5,310,129 - -
Cuentas por pagar — compaifiias

relacionadas 3,198,667 - -
Otras cuentas por pagar 1,887,641 - -
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{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.}

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

3. Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Administraciéon del Riesgo de Capital

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

La Compaifila monitorea su capital sobre la base de razén de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La dcuda
neta se calcula como el total de préstamos, bonos, valores comerciales negociables y
arrendamientos por pagar que se muestran en el balance general menos el efectivo. El total
del capital esta determinado como el total del patrimonio, més la deuda neta.

A conlinuacién se mucstra la razén de apalancamiento de la Compafiia:

2014 2013

Total de préstamos, bonos, valores negociables

y arrendamientos por pagar (Notas 9, 11 y 12) B/. 40,130,260 B/. 38,482,341
Menos: Efectivo (2.015.628) (1.940.525)
Deuda neta 38,114,632 36,541,816
Total de patrimonio 11.292.659 11,280.912
Total de capital B/, 49,407,291 B/. 47,822,728
Razon de apalancamiento 77% 76%

Medicion de Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financicra especifican una jerarquia del valor
razonable que clasifica en tres niveles, en base a las variables utilizadas en las técnicas de
valorizacion para medir ¢l valor razonable, tal como se indica a continuacion:

Nivel I:  Precios cotizados (no ajustados) cn mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicion.

Nivel 2:  Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
obscrvables para ¢l activo o pasivo, ya sea directamente (¢s decir, como precios)
o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

Nivel 3:  Variables no observables para el activo y pasivo,
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3.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Medicion de Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacién)

La Compailia no mantiene activos y pasivos registrados a valor razonable en el balance
general. Para los instrumentos financieros que no estan registrados a su valor razonable en
el balance general, su valor en libros se aproxima a su valor razonable, debido a su
naturalcza de corto plazo y bajo ricsgo de créditos {en los casos de activos). Lstos
instrumentos financieros incluyen: el efectivo en banco, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar proveedores, obligaciones financieras de corto plazo y cuentas con rclactonadas.

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

Estimaciones de Contabilidad v Juicios Criticos

Los estimados v juicios son continuamentc cvaluados y estan basados en experiencia
histérica v otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que son considerados
razonables en las circunstancias. Las estimaciones y supuestos que tienen un riesgo
significativo de causar un ajuste importante a los valores en libros de los activos y pasivos
dentro del sigutente afio financiero se indican a continuacion:

Impuesto sobre la renta

Estimaciones significativas se requieren al determinar la provisidén para impuesto sobre la
renta. Existen muchas transacciones y calculos para los cuales la determinacion del Gltimo
impuesto cs incierta durante el curso normal d¢ negocios,

Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacion:

2014 2013
Clientes B/. 883,477 B/. 1,089,883
Otros 329.530 176,868
1,213,007 1,266,751
Provisidn para posibles cucntas incobrables (59.877) (119,877)

B/. 1,153,130 B/ 1,146.874
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A))

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

.

Cuentas por Cobrar, Neto (Continuacion)

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

2014 2013
Cuentas por cobrar corrientes B/. 639312 B/. 828,783
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 517.392 341,685
Cuentas por cobrar deterioradas 56.303 96.283

B/.. 1213007 B/ 1,266,751

La calidad de crédito de los clientes corrientes es determinada en forma interna en base a
informacion historica. La Compafiia mantiene un nimero reducido de clientes con una
relacion comercial de mas de un afio, los cuales han mostrado un excelente
comportamiento de crédito v los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo
acordado.

El movimiento de la provisién para posibles cuentas incobrables se desglosa asi:

2014 2013
Saldo al inicio del afio B/, 119,877 B/. 44 877
Provision del afio - 75,000
Castigos (60,000) -
Saldo ai final del afio B/. 59,877 B/l 119877

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias y no presentan
problemas de cobrabilidad. Las cucntas por cobrar deterioradas comprenden deudores con
dificultades financicras, por lo que su recupceracién dependera de procesos judiciales y/o
recuperacion de garantias, si hubiere.
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Franquicias Panamefas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

6. Inventarios

Los inventarios se resumecn a continuacion:

2014 2013
Suministros y otros B/, 7.244.341 B/. 6,632,534
Partes y piezas 627,998 513,833
Materia prima 380,364 385,797
Productos terminados 43 438 41,257
Inventario en transito 631,021 821.249

B/. 8927162 B/ 8,394,670

7. Inversion en Asociada
Compafifa Frutera del Aflantico, S. A. (Asociada) tiene como actividad principal la
siembra, cultivo de arboles dc teca y ganaderia. La Asociada es una empresa privada y no

existe un precio cotizado disponible para sus acciones.

No hay pasivos contingentes correspondientes a la participacién de la Compariia en esta
Asociada.

Informacion Financiera Resumida de la Asociada

A continuacién se presenta la informacién financiera resumida de la Asociada:

2014 2013
Balance General Resumido
Activos circulantes B/. 641,893 B/. 646,558
Activos no circulantes 6,175,861 6,090,910
Pasivos circulantes {14.646) (61.520)
Activos netos B/. 6,803,108 B/ 6,675,948
Estado de Resultados Resumido
Total de ingresos B/. 161,184 B/, 861,258
Gastos de operacion v administracion (132,024) {280.613)
Utilidad neta B/. 29,160 B/. 580,645
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Franquicias Panamenhas, S. A.

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

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014

7. Inversién en Asociada (Continuacion)
Conciliacion de la Informacion Financiera Resumida
La conciliacion de la informacion financiera resumida presentada a valor en libros de su
participacion en asociada es la siguiente:
2014 2013
Activos netos al 1nicio del afio B/, 6,675,948 B/, 6,007,303
Aportes de accionistas 98,000 88.000
Utilidad neta 29.160 580.645
Activos netos al final del afio B/ 6.803.108 B/ 6.,675.948
% de interés en la asociada 34% 35%
Valor en libros de la asociada B/. 2,340,448 B/ 2374279
8. Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

Las propiedades, maquinarias, cquipos y mejoras a la propiedad arrendada se resumen a

continuacion:

Por el afio terminado el 3 de diciembre de 3014

Megoras Maquinzria  Mobiliario, Construccion
ala ¥ Enseres y en
_Terreno  _Edifiic = Propiedad  _Equipes  Automiviles _Proceso = Tofal
(Expresado en Balboas)
31 de diciembre de 2014
Costo
Salda al micio def ano 06,627 TRT010 20291 364 27,661,261 6032311 3813062 67,801,633
Adiciones - - 301716 819275 25,132 6,052,899 7419022
Retirns - - - (2.393) (60,470} - (H62.803)
Trastad 20623 TRARG 3218427 1,961,194 98.741 £5.377.423) -
Saldo al tina} de afo 327.252 265 4460 32,811,507 30.438.337 6.275.714 4,528,538 73.247.794
Drepreciacién ¥ amertizacion
acumuladas
Saldo al inicio de aio - 633 850 1018143 16,252 832 3939412 31,844 237
Deprectacion v amortizacion - 21,041 3,044,547 2.520.963 446 388 6,032 530
Rehiros - - - {14363 {34,082) [35.518)
Salde at final de afin 635,491 14,62 600 18, 732230 4351.718 - 37.843.338
Yator neti en libros
al 51 de diciembre de 2014 327252 209 233 18,748 817 _LL666978 L9323996 4528338 37405536
Al 31 de dictembre de 2014
(Expresado cn Batboas)
31 de diciembre de 2034
Cost 127282 LR 32 RIT.507 0439337 7,273,714 4,538,338 73,2177
Depreciacion acumulada - 633.4% 14,062 690 18,772,339 4.351.718 - 37,842 258
Waler neto 327,250 _ 209935 _|RTA88IT 11,606,978 197394 _ 4578338 3T A0S 550
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8. Propiedades, Maquinarias, Equipes v Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

(Continuacion)

Por ¢l aiie terminado el 31 de diciembre de 2613

Mejoras Maquinaria  Maobiliario, Copstruccion
ala ¥ Easeres ¥ en
Terreno Edificio Propicdad Eyuipos Automdbviles Proceso Total
(Expresado en Balboas)
31 de diciembre de 2013
- Costo
Saldo al wucia del afio 306,627 TRT.OM0 25,467 262 23382929 5726290 3,332,149 61,200,637
Achcioney - - 161,828 1.222.822 230,728 TR A14 8683 995
Retiros - - {331.477) (R9R11D) (172,396} - (2,001,995}
Traskdo e - 4.593. 751 _ 14948361 27689 (B TRRD0T)
Saldo al final de afie 306627 TET.OED 39,291,364 27.601.261 6.032,31] IB15.062 67 BY1 635
Depreciacion ¥ amortizacion
acomuladas
Zaldo al mucto de ato - 612,209 9,152,101 14,502,100 3,631,738 - 27,858,148
- Depreciacion y umorlizaciin - 21,641 2,603 442 235871 448,522 - 5414316
Retiros - - (7394001 ___ (387.979) (140.84R) - (1468227}
Salde #] final de afio - £33.850 11018143 16,2532 832 3.939.412 - 31,844 237
Valor reta en libres
al 31 de diciembre de 2013 306,677 153060 18273221 _11408420 _ 2092899 _ 1813062 _36.047.398

Al 31 de diciembre de 2013

31 de diciembyre de 2013
- Costo 306,627

Dupreciacidn acunmulada -

{Expresadu en Balboas)

T87.010 29291564 27661261 6,032,311 3,813,062 67,891,635
633 830 11018143 16.252 832 3939412 - 31844237
— 153 160 18273221  _11.408429 _ 2092899 _ 3813062 36047398

Vulor neto __ 306 627
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Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

Franquicias, Neto

La Compafia posee los derechos de franquicia de lineas de restaurantes, los cuales lc
permiten el uso autorizado de las marcas KFC, PIZZA HUT, TACO BELL y DAIRY
QUEEN. La Compaififa depende en mayor grado de las innovaciones y desarrollo de
productos que se adelantan en su lugar de origen para cada una dc las marcas y estas son
trasladadas a Panama.

Al 31 de diciembre las [ranquicias s¢ resumen a continuacion:
2014 2013

Costo B/. 2,512,209
Amortizacién acumulada (1.174.354)

B/ 2,242,677
(997.641)

B/ 1,337,835 B/, 1,245.036

El movimiento de las franquicias es ¢l siguiente:

2014 2013
Saldo neto, al inicio del afio B/. 1,245,036 B/ 1,143,102
Adiciones 269,532 267,652
Amortizacion (176.713) (165.718)
Saldo neto, al final del afio B/. 1337855 B/ 1.245.036

Derivado de los derechos de franquicia, fa Compafiia tiene que cumplir con los pagos
mensuales de las regalias vy adicionalmente, cumplir con los estindares y demas
condicioncs cstablecidas en los acuerdos de cada marca que opera relacionados con los
locales, entre otros aspectos. El monto total de las regalias reconocidas en el estado de
resultados se presenta en la Nota 15.
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Franquicias Panamernas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.}

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

10.

Préstamos Bancarios

Los préstamos bancarios se detallan a continuacion:

2014 2013

Banco General, S. A,

Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a

capital e intereses, con garantia fiduciaria, con

vencimientos en el 2014 y 2018, tasa de interés

anual de 4.50%. B/. 4,652,886 B/. 2,390,224
Menos: Porcion corriente de préstamos bancarios 3,785,028 437,058
Préstamos bancarios a largo plazo, porcion B/. 867858 . 1.953.166

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés ¢sta representada
por las fechas de ajuste o revision de tasas de interés. La estructura de vencimiento de los
préstamos se presenta a continuacion:

2014 2013
A un afio B/. 3,785,028 B/, 437,058
De 1 a 5 ailos 867.858 1.953.166

B/.. 4,652,886 B/ 2,390,224

El valor razonable de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2014 es de
B/.4,416,587 (2013: B/2,283,180), determinado sobre base de flujos de efectivo
descontado y utilizande una tasa de descuento del 5.20% (2013: 5.50%) (tasa de referencia
obtenida del mercado) y estd incluido en el Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable.
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

11.

Bonos por Pagar

Los bonos por pagar sc detallan a continuacion:

Bonos Corporatives Scrie “A”

Bonos Serie “A”, cmitidos por un monto de
B/.10,000,000 (2013: 10,000,000), a una tasa de
interés de LIBOR tres meses mds un margen
aplicable de 2.75% anual, sujeto a un minimo de
5.0% (2013: 5.0%), vencimiento en ¢l 2017 y
garantizados por fideicomiso de garantia a favor de
los tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis  sobrc  las  fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. v la cesién de la
péliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporatives Serie “B”

Bonos Serie “B”, emitidos por un monto de
B/.7,000,000 (2013: B/.7,000,000), a una tasa anual
“Prime” mas un margen aplicable de 3.5%, sujeto a
un minimo de 9.0%, vencimiento en el 2020 y
garantizados por el crédito general de la Compaiiia.

Bonos Corporativos Serie “A”

Bonos Serie “A”, emitidos por un monto de
B/.15,000,000 (2013: B/.15,000,000), a una tasa de
interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2017
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas, propiedad dc
[Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesion de la
poliza de seguros de los bienes inmucbles,

Pasan...
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Franquicias Panameifias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A}

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

11. Bonos por Pagar (Continuacién}

Vienen...

Bonos Corporativos Serie “B”

Bonos Seric “B”, emitidos por un monto dc
B/.7,000,000 (2013: B/.2,000,000), a una tasa de
interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2018
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis  sobre las  fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesion dc la
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporativos Serie “C”

Bonos Serie “C”, emitidos por un monto de
B/.8,000,000 (2013: B/.8,000,000), a una tasa de
interés anual fija de 4.75%, vencimiento en el 2020
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesion de la
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Costos de financiamiento diferido, neto
Menos: Porcion circulante de bonos
corporativos

Bonos corporativos a largo plazo, porcion
no circulante

8-

2014 2013

B/. 19,214285  DB/. 23,642,857

5,460,429 1,900,000
6,571,429 7,714,286

(265.976) (270.191)
30,980,167 32,986,952

(6.942.792) (5.971.429)

B/. 24,037.375 B/ 27,015,523




Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014

11.

12.

Bonos por Pagar (Continuacion)

La cxposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés csta representada
por las fechas de ajuste o revisién de tasas dc interé€s, tal como se describe a continuacidn:

2014 2013
A un afio B/, 6,942,792 B/, 5,971.429
De 1 a5 afios 16,446,201 18,285,709
Mas de 5 afios 7.857,150 9,000.005

B/. 31,246,143 B/ 33,257,143

El valor razonable de los bonos por pagar al 31 dc diciembre de 2014 es de B/.33,081.451
(2013: B/.34,597,648), determinado sobre la base de fiujos de efectivo descontados dc caja
utilizando una tasa de descuento del 5.20% (2013: 5.50%) (tasa de referencia del
mercado) y estd incluido en el Nivel 2 de la jerarquia del valor razonable.

Valores Comerciales Negociables por Pagar

En el 2012, la Compaiiia realiz0 una emisién piblica de valores comerciales negociables,
por un valor nominal autorizado de hasta por 5,000,000, emitidos en Series. Cada Serie
tiene su propia fecha de emision, tasa de interés, términos para el pago de interés y plazo de
vencimiento. Estos valores comerciales negociables se encuentran garantizados por el
crédito general de la Compatiia.

Al 31 dec dicicmbre de 2014, la Compaiifa tenia colocado en el mercado un monto de
B/.4,500,000 (2013: B/.3.096,000), con un plazo de hasta 360 dias y una tasa de interés
anual de 5.5% (2013: 3.0%).
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13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumen de los saldos y transacciones con partes relacionadas se presenta a

continuacion:

En el Balance General

Cuentas por cobrar:
Inmobiliaria Hentolwol, S. A.
Firemaster de Panama, S. A.
Pos Services, S. A,

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

Transacciones
Ingresos por alquiler - Firemaster de
Panama, S. A.
Ingresos por servicios administrativos:

Inmobiliaria Hentolwol, S. A.
Firemaster de Panama, S. A.

Compra - Productos Toledano, S. A.
Gastos por servicios - Firemaster de Panama, S. A.
(yasto de alquiler - Inmobiliaria Hentolwol, S. A.

Compensacion del personal ejecutivo clave

2014

B/, 5,396,314

358,387

Bl 5,754,701

2013

B/. 4,819,996
695,486
238.079

B/ 575356l

B/. 2,191,184 B/. 1,965,838
____ 670,669 1.232.829
B/ 2861853 B/.__3.198,667
B/ 21,0600 B/, 21,000
B/. 72,000 B/. 72,000

10.296 10,296
B/ 82.296 B/ 82,296

B/ :

B/,

528,680

B/ 12,201,785

B/. 14,041
BL 672361
Bl 514479

Durante el afio 2014, Hentol, S. A. firmo un acuerdo para asumir la obligacién de su
subsidiaria Firemaster de Panamd, S. A. con Franquicias Panamenas, S. A., el cual sc
compensd con los saldos registrados por pagar de la Compafiia a Hentol, S. A. Esta
transaccion no generd flujos de efectivo para la Compafiia.
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14.

15.

Compromisos

Contrato de arrendamiento operativo

En el curso normal de negocios, la Compafia mantenia compromisos por contratos no
cancclables de arrendamientos de propiedades ¢n alquiler. Los montos de los compromisos
por alquileres son los siguientes: B/.2,809.823 en el 2015 y B/.3,049,232 ¢n cl 2016. Los
gastos por arrendamiento de propiedades por B/.3,100.863 (2013: B/.3,055,316), se¢
incluyen en los gastos de ventas, generales y administrativos.

Lineas de crédiios

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafifa mantenfa convenios de lineas de crédito con
instituciones financieras locales por B/.6,000,000 (2013: B/.6,000,000). Las utilizaciones
de las lineas de crédito al 31 dc diciembre de 2014 fue de B/.2,700,000 (2013: B/.0).

Gastos de Ventas, Generales y Administrativos

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

2014 2013
Salarios y otros beneficios B/. 24,655,958 B/ 20,044,849
Servicios pablicos 5,839,534 6,645,343
Depreciacién y amortizacion (Notas 8 y 9) 6,210,252 5,580,034
Regalia - franquicias 5,675,556 5,118,182
Propaganda 5,453,279 4,765,922
Gastos de alquiler 3,100,863 3,055,316
Mantenimientos y reparaciones 1,704,639 1,532,041
Gas 860,375 916,134
Impuestos 1,212,193 1,072,818
Seguridad 695.047 552,863
Gastos de automodviles 429.131 512,660
Viajes y transporte 358,942 440,599
Uniformes 286,410 266,961
Utiles de oficina 199,313 205,184
Servicios de Call Center 562,752 160,053
Servicios de almacenajes y despachos 908,856 279457
Servicios de distribucion v transporte 390,503 84,607
Seguros 179,423 192,169
Servicios profesionales 246,994 261,217
Otros 3.088.906 2,308.560

B/. 62,058,926 B/ 53.994969

El niimero de empleados con contratos de trabajo por tiempo indefinido asciende al 31 de
diciembre de 2014 a 2,477 (2013: 2,340} empleados.
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16.

Impuesto sobre la Renta
El gasto de impuesto sobre ia renta ¢sta basado en el mayor de los siguientes computos:
a. Latarifa de 25% sobre la utilidad fiscal.

b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por
la tasa del 25%; es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impueste minimo
alternativo (CAIR)).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad
incurre en pérdidas por raz6n del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es mayor
al 25%, la entidad puede optar por solicitar la no aplicacién del impuesto minimo. En estos
casos debe presentarsc una peticidén ante la Administracion Tributaria, quien podra
autorizar la no aplicacion.

La administracién tributaria le aprobé a la Compaiiia la solicitud de no aplicacion del
CAIR y autorizé a }a Compaiiia a determinar su impuesto utilizando el método tradicional
para los periodos fiscales 2011, 2012, 2013 y 2014.

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segiin libres, es
conciliado con la provisién de impuesto sobre la renta que muestra los estados financteros,
como sigue:

2014 2013

Utilidad antes del impucsto sobre la renta B/. 837,499 B/.1,972,739
Impuesto sobre la renta correspondiente a la

utilidad del afo sobre la tasa de 25% B/, 209,375 B/. 493,185
Efecto de:

Ingresos no gravables y otros incentivos fiscales (2,877) (148,025}

Gastos no deducibles y otras partidas 29.254 33377
Proviston para el impuesto sobre la renta B/ 235,752 B/. 398,537

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, {as declaraciones de impuesto sobre la renta de
las Compariias cstan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los tres (3)
ultimos afios, inclusive ¢l afio terminado el 31 de diciembre de 2014,



