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REPUBLICA DE PANAMA

COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 31 de diciembre de 2016

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

VALORES QUE HA REGISTRADO:

i Boneos Corporativos (Bf.17,000,000.00)

Madiante Resolucidn de la Comisién Nacional de Vaiores, No. GNV70-10 de 4 de marzo de 2010 se autorizd ia Emisién
Publica de Bonos Corporativos, segin las siguientes condiciones:

Fecha de la Oferta:
Monto de la Emisidn:

Fecha de Vencimiento:

Saldo Capital:

12 de marzo de 2010

Diecisiete Millones de Détares (US$17.000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América emitidos an las siguientes Serigs:
Serie A: US$ 10.000,000.00
Serie B: US$ 7.000,000.00
Bonos Corporativos Seria “A™: 12 de marzo de 2017.
Bonos Corporativos Serie “B”: 12 de marza de 2020.

Bonos Corporativos Serie "A” US$  357,142.78
Bonos Corporativos Serie "B” US$ 7,000,000.00 {Subordinados}

I Bonos Corporativos {B/.50,000,000.00)

Medianta Resalucién de la Superintendancia det Mercado de Valores, No. SMV 385-12 de 29 de octubre de 2012 se
autorizo la Emisidn Piblica de Bonos Corporatives, por un monta de hasta Cincuenta Millonas (US$50,000,000), las
series emitidas hasta la fecha manlienen un saido total a capital de Veinticuatra Millones Ciento Guarenta y Ocho Mil
Seiscientos Cincuenta y Siete Délares con 60/100 (US$24,148,657.60), segin el detalle que se muestra a continuacion:

Serie “A”
Fecha de |a Oferta:
Monto Emitido de ta Serie;

Monto Colocado de Ia Serie:

Saldo Capitat:

Fecha de Vencimienta:

28 de octubre del 2012
Quince Millones de Délares (LIS$15,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estadas Unidos da América.

Quince Millones de Délares (US$15,000,000.G0), monada de curso legal de los
Estados Unidos de América.

US$ 3,000,000.00

Bonos Comorativos Serie A: 29 de naviembra del 2017

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

Monto Colocado da la Serie:

Saido Capital:

Fecha de Vancimiento:

3 dejulio del 2013
Diez Millones de Ddlares (US$10,000,000.00), monada de curso legal de los
Estados Unidos de América.

Seis Millones Quinientos Mil DSlares (US56,500,000.00), moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América.

US$ 2,548,200.44

Bonos Corporativos Serie B: 3 de jufio del 2018
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Serie "C”
Fecha de Ja Oferta:
Monto de ta Emigion:

Monte Calocado de la Serie:

Sakio Capital:

Fecha ds Vancimiento:

10 de septiembre de! 2013
Ocho Milones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de cursa legal de los
Estados Unidos de América.

Ocho Millones de Ddiares {US$8.000,000.00), meneda de curso legal de los
Estadas Unidos de América.

US$ 4,285,714.23

Bonaos Carporativos Serie C: 10 de septiembre det 2020.

Serie “D"
Fecha da la Oferta:
Monto de la Emision:

Monto Colocado de la Serie;

Saldo Capita:

Fecha de Vencimianto:

15 de junio del 2015,
Dos Millones Quiniantos Mil Dolares (US$2,500,000.00), moneda de cursa legal
de los Estados Unkios de América.

Dos Millones Quinientos Mil Dalares (US$2.500,000.00), moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América.

US$ 1,750,000

Bonos Corporativos Serie D; 15 de junio del 2020.

Serie "E”
Fecha de la Oferta;
Meonta de 1a Emision;

Monto Colocado de 1a Serie:

Saldo Capital:

Fecha de Vencimiento:

19 de febrero del 2016.
Tres Millenes Quinientos Mil Délares (US$3,500,000. 00}, moneda de cursg legal
de los Estados Unidos de América.

Tres Millones Quinientos Mil Déiares (US$3,500,000.00), moneda de curso iegal
de los Estados Unidos de América.

US}$ 2,975,000.00

Banos Corporativos Serie E: 31 de marza del 2021.

Serie “F"
Fecha de la Oferta:
Monto de ia Emigion:

Mento Colocada de [a Serie;

Saldo Capttal:

Fecha de Vencimiento:

25 de mayo del 2016.
Seis Millones Doscientas Mil Délares (LUS$6,200,000.00}, moneda de curso legal
de los Estados Unides de América.

Seis Millones Doscientos Mit Ddlares (US5$6,200,000.00), moneda de curso tegal
de los Estados Unidas de América.

US$ 5,580,000.00

Bonos Comorativos Serie £: 27 de junio del 2021,

Serie “G”
Fecha de la Oferta;
Monto de la Emisién:

Monto Colocado de [a Serie;

Saido Capital:

Fecha de Vencimiento:

23 de septiembre del 2015,
Das Miliones da  Délares (US$2,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Linidos de América.

Dos Milicnes de Délares (US$6,200,000.00), moneda de curso legat de los
Estados Unidos de Ameérica.

USS 1,800,000.00

Bonos Corporativos Serie G: 23 de agosta del 2021.
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IR Valores Comerciates Negoclables — VCN's {(B/.5,000,000.00)

Mediante Resolucién de la Syperintendencia del Mercado de Valores, No, SMV 366-12 de 29 de actubre de 2012 se
autorizd {a Emisidn Publica de Valores Comerciales Negociables hasta por un monto de Cinco Millones (LUS$5,000,000)

Sarie “¥’

Fecha de la Oferta: 25 da mayo da 2016

Monto Emttido de la Serie Quirientos Mil Délares (US$ 500,000.00), moneada de curso legat de los Estados
Unidos de Amarica

Monto Colocada de {a Serie: Quinientos Mil Déiares (US$ 500,000.00), moneda de curso legal de los Estades
Unidos de Ams#rica

Fecha de Vencimianto 25 de mayo de 2017

Serie "J”

Fecha de la Oferta: 3G de junio de 2016

Monto Emitido de ia Sarie Tres Millones de Délares (US$3,000,000.00), meneda de curso legal de los
Estados Unidos de Ameérica

Maonto Colocado de la Serie: Tras Millones de Odlares (US$3,000,000.00), moneda de curso legal de fos
Estados Unidos de América

Fecha de Vencimiento: Valores Comerciales Negociables (VCN's): 3 de julio de 2017

serie IIKIJ

Fecha de la Cferta: 24 de noviembre de 2016

Manto Emitido de ia Serie Un Millon Quinientos Mil Délares (US$1,500,000.00), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América

Monto Colecado de la Serie: Un Millén Quinientos Mil Dolares (US$7,500,000.00), maneda de curso legal de
los Estados Unidos de América

Fecha de Vencimienta: Valores Comerciales Negociables (VCIN's): 24 de noviembra de 2017

NUMERQOS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISQR: 300-5700, fax 236-D442
DIRECCION DEL EMISCR: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno

DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO DEL EMISOR: gerfinanzas@franpan.com

| PARTE

Franguicias Panamefias, S. A. es una sociedad constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama, desde el
24 de octubre de 1972, mediante Escritura Pablica No. 6891 de la Notaria Segunda def Circuito, provincia de Panama.
El 27 de noviembre de 2007 Franquicias Panamefias, $. A. como sociedad absorbents, realiza Convenio de Fusién por
Absorcién con otras empresas relacianadas al mismo grupo  econdmico, segun se encuentra registrado en la Escritura
Publica No. 12,005 de {a Notarfa Octavo del Circuito, provincia de Panamd. La totalidad de fos patrimonios de las
sociedades absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamefias, S. A., quien las sucedid en todos ios derechos y
obligaciones. Franguicias Panamefias, S. A.. es una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, S. A., @si como antes de iz
fusién lo fueron todas las sociedades absorbidas

La actividad principal de Franquicias Panamefias, S. A, es la ¢peracion y manejo de cadenas de restaurantes de comida
rapida, bajo et sistema de franquicias internacionales, dedicadas a la venta de pollo frito, pizzas. tacos, emparedados y
heladeria. La mayoria de sus oparacines estan localizadas en la ciudad de Panamsa, ademas mantiana restaurantes en
ias cludades de David, Santiago, Chitré, Colén, Chorrera y Coranado.

En la actuglidad Franquicias Panamefias, S. A., opera restaurantes de cuatro impartantes marcas  internacionales, a

saber: KFC, Pizza Hut, Taco Bell y Dairy Quean, adicionalmente mantiene una operacién industried de fabricacion y
distribucién de helados y otras novedades bajo su propia marca “TOPSI",

(3]




Formularnio IN-T

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A Liquidez

La razén corriente de Franquicias Panamefias, S. A., mostrada al 31 diciembre de 2016 es de 0.89, con
una variacion de Q.10 respecto al tercer trimestre def afic 2016, que fue de 0.79

El total de activos cormientes al 31 de diciembre de 2016 asciende a B/.22.2 millones, mostrando una
variacion de -11.6% 6 B/.2,869,177 comparado al trimestre anterior finalizado el 20 de septiembre de 2016,
que fue de B/.25.0 millones, las principales variaciones se reflefan en los rubros de cuentas por cobrar,
inventarios y efectivo

Los pasivos corrientes muastran al cierre det cuarto trimestre del afio 2016 una disminucion de B/.1,708,200
6 5.4% respecto al fimestre que termind el 30 de septiembre de 2018, las principales variaciones se
reflejan en cuentas por pagar a proveedores y los préstamos bancarios.

B. Recursos de Capital

Los pasivos lotales de Franquicias Panamefias al 31 de digiembre de 2018 muestran un monto de B/.52.4
millones, mientras que al cierre del trimestre anterior que terminé el 30 de septiembre de 2016, eran de
B/.56.1 millones para una disminucitn de 6.5%, las principales variaciones se reflejan en los rubros de
cuentas por pagar bonos emitidos, cuentas por pagar a proveedores ¥ cuentas por pagar a compaiiias
relacionadas.

Al 31 de diciembre de 2016, Franquicias Panamefas muestra los siguientes Indices: deuda total / capital
3.66; deuda financiera / capital 2.60; en comparacion estos mismos Indices se mostraban al 30 septiembre
de 2016 asi: deuda total / capital de 4.21 y deuda financiera / capital 3.04 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016, la empresa mantiene utilidades no distribuidas acumuladas de B/.11,366.251
en comparacidn a las utilidades no distribuidas acumuladas al 30 de septiembre de 2016 que era
B/.10,356,818.

C. Resultados de las Operaciones

Las ventas de restaurantes acumuladas de Franquicias Panamenas al 31 de diciembre de 2018 ascienden a
B/.108.3 millones vs B/.107.2 millones para ef mismo periodo de 2015, para una variacion de 1.0%, Ja utilidad
operativa al 21 de diciembre de 2016 es B/.4,435 336, comparado con B/.4,990,062 para el mismo periodo
de 2015.

Los gastos de ventas, generales y administrativos al 31 de diciembre de 2016 ascienden a |a suma B/63.3
millones, mientras que a ta misma fecha de 2015 eran B/.60.3 millones. Los rubros que presentan Ja principal
varacion son los de salanos y otras remuneraciones, debido principalmente a la apertura de nuevos
restaurantes.

La ganancia antes de intereses, impuestos, depreciacionss y amortizaciones (ebitda) al cuarto trimestre de
2016 asciende a la suma de B/.11,430,538; cobartura de interés (ebitda / intereses) de 5.9 y un ebitda /
ventas netas de 10.2%; mientras que al mismo trimestre de 2015 era B/.11,762,067 (ebitda),
5.8 (ebitda /intereses) y 10.8% (ebitda / ventas netas),

D, Aniligis de perspectivas

¥
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Durante el cuarto timestre de 2016 Franquicias Panamenas, S. A. realizé 9 aperturas de restaurantes, 8 en
la ciudad de Panama y 1 en el interior de la repablica, adicionaimente realizé remodelaciones a 7
restaurantes en la ciudad de Panama, durante el afio 2017 se realizaran aperturas de nuevos restaurantes
programadas para dicho periodo, de igual forma Franguicias Panamefias ademas hara remodelaciones a
los restaurantes actualss que le corresponde de acuerdo al cronagrama planificado y al contrato con el

franguiciador internacional.

Los anterioreg comentarios se refieren a expectativas a futuro, por lo que poseen caracteristicas de

incertidumbre, por fo cual estan fuera del control del Emisor.

I PARTE
RESUMEN FINANCIERO
A. Presentacion aplicable a emisores det sector comercial e industrial:
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
ESTADO DE SITUAGION FINANCIERA AL 31112116 AL 30109116 AL 30/08/18 AL 3170316
Ventas o Ingreses Totales 114,141,667 82,094,236 52,981,478 25,953,761
Margen Operativo 3.80% 3.15% 3.26% 2.62%
Gastos Generates y Administrativos 63,322,484 45,555,072 30,162,622 14,898 605
Utilidad o Pérdeda Neta 1,869,532 860.095 569,771 157,733
Accianes emitkias y en circulacion A 600 600 BGO 600
Utilidad o Pérdida por Accién 3,116 1,433 _ 950 263
Depreciacion y Amortizacién 8,995,200 5,189,404 3,453,799 | 1,730,952
Utilidades ¢ pérdidas no recurrentes 0 0 D] 0
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
BALANCE GENERAL AL 3112118 AL 30/08/18 AL 30/06/16 AL 31/03118
Activo Circulante 22,173,482 25,042,659 21,056,265 17,132,765
Activos Totales 56,617,942 69,459 953 64,600,540 59,965 596
| _Pasivo Circulanta 26 799,814 231,508,014 26,513,546 26,648 172
| Deuda a Largo Plazo 20,761,962 22,790,042 23,242,775 18,921,511
Acciones Preferidas Q 0 0 0
Capital Pagado 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
Utilidades Retenidas 11,366,251 10,356,816 10,066,392 9,666,431
Patrimanio Total 14,345,587 13 336,152 13,045,828 12,645,767 |
| ____ RAZONES FINANCIERAS: ]
Dividendo/Accion 1,503 1,503 1,503 1,483
Dauda Total/Patrimonio 3.68 4.21 3.956 3.74
Capital de Trabajo (7,622,332) (6.465.355) (5,457,281} (9,515,407}
Razén Cormiente 0.74 0.79 0.79 0.64
Utilidad Operativa/Gastos financieros 230 1.80 1.78 1.45 |
il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se adjunta al presente informe, el Estado Financiero Interino Trimestra

Panamefas, S. A., al 31 de diciembre de 20186.
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IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

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

,l FIDUCIARIO EMISOR | MONTO EMITIDO | SALDO CAPITAL
BG Trust, Inc. Franquicias Panamedias,
Serie A S. A US$10,000,000.00 | US$ 357,142.78
MMG Trust Franquicias Panamerias,

Series AB,C, D,E,FyG | S.A. i US$33,351,000.00 | US$22,038,914.67

V PARTE
DIVULGACION

El medio de divulgacién por el cual Franquicias Panamefias, S. A, divulgara e Informe de
Actualizacion Trimestral, serd mediante el envio directo a los inversionistas registrados, asl como
a cualquier otro interesado que o solicitare, este envio se hara a partir del 28 de febrero de
2016.

David He ﬁu L.

Represen Legal

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contanido seré puesto
a disposicién def publico inversionista y del publico en general”
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.

BONOS CORPORATIVOS HASTA US$17,000,000.00

BG TRUST, INC. en su condicién de Fiduciario del Fideicomiso de (arantia constituido por
FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A., para garantizar la Serie A de la emision puablica de bonos
corporativos por un valor nominal total de hasta Diecisiete Millones de Ddélares (US$17,000,000.00)
emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones, en dos Series: la Serie A por Diez Millones de
Dg¢lares (US$10,000,000.00) y la Serie B (no garantizada) por Siete Millones de Ddlares
{(US$7,000,000.00) , autorizada mediante Resolucién CNV No.70-10 del 4 de marzo de 2010 vy
modificada posteriormente mediante Resolucion SMV No. 342-12 del 05 de Octubre de 2012, por este
medio CERTIFICA que al 31 de diciembre de 2016, los bicnes y derechos que formaban parte del
mencionado Fideicomiso eran los siguientes:

1. Primera Hipoteca v Anticresis hasta la suma de US$10,000,000.00 sobre las siguientes fincas
propiedad de Inmobiliaria [1entolwol, S.A. (como “Garante Hipotecario™), segun se detalian en la
Escritura Piiblica No.6,274 del 15 de marzo de 2010, adicionada por la Escritura Pablica No.§962
de 19 de abril de 2010, inscrita a la Ficha 477548, Documento 1761250 de la Seccion de
Hipotecas del Registro Publico, y sus posteriores modificaciones:

ST RRAI | AVALDONOV:2012 . -
COFINCANe, . L UBICACION ‘1 ASETECNIA,S.A. .
6653 KFC COLCN 3 992,000.00

43345 LOCAL PLAZA CONQUISTADOR, VIA TOCUMEN $ 258,500.00
42891 KFC SANTIAGO, VERAGUAS ) 515,000.00
32249 KFC CENTRO COMERCIAL LA DORA $ 581,0006.00
63237 KFC EDITICIO METRO PLAZA, 12 DE OCT. Y 2,276,000.00
IRR7O v 38RR0 | PIZA HU y 1DXQ VILLA GEORGINA, MILLA 8, TRANSISTMICA | § 267,800.00
48707 MZZA 1IUT SAN FCO., CALLE ™ b 2,915,000.00
33550 KFC DAYID, CHIRIQUI, CARRETERA INTERAMERICANA $ 1,421,000.00
43815 PIZZA HUT PLAZA AGORA, CHANIS $ 198,500.00
58103 v 58503 |KFC y PIZZA HUT CHORRERA, AVE. LAS AMERICAS b 1,9210,000.00
b 11,334,800.00

El Prospecto de la Emisién establece que en ningin momento el valor de mercado de las fincas
hipotecadas sera inferior al 125% del monto emitido y en circulacién de la Serie A, cuyo saldo a
la fecha es US$357,142.78, por lo que actualmente la cobertura es de 3,173.74%.

2. Ccsidn de las polizas de seguro sobre las fincas hipotecadas y que cubra al menos el ochenta por
ciento (80%) dcl valor dec reposicidn de las mejoras construidas sobre dichas fincas.

4 /

LC; ? :
Angela ¥scude
Firma Autorizada

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

Valerie Voloj ‘r%
Firma Aularizada

Ajartane Fosla 81000827 Sapears Hep de =ana~i e T
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NN\ MMG TRUST (PANAMA)

A MEMBER OF THE MORGAN & MORGAN GROUP

CERTIFICACION

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

MMG TRUST S.A., en su condicidn de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido por
FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A. (cn adelante la “Emisora”) para gavantizar el cumplimiento de las
obligaciones de ¢sta, derivadas de la oferta publica de los bonos corporativos rotativos de hasta Cincuenta
Millones de Délares con 00/100 (US§ 50.000,000.00), cuyo registro y oferta ptblica ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV No. 3653-12 de 29 de octubre de 2012; por
este medio certifica que al treinta ¥ uno (37) de diciembre de 2016:

1. Elsaldo a capital delos Bonos Seric A, B, C, I, E, Fy G emitidos y en circulacidn, garantizados por el
Fideicomiso de Garantia, asciende a Veintidds Millones Treinta y Ochu Mil Novecientos Catorce
Ddlares con 67/100 (US5$22, 038,914.67) (en adelante los “Bonos Garantizados”).

2. Los hienes del fideicomiso estdn compuestos por: A, I'timera Hipoteca y Anticresis a favor del
Fideicomiso de Garantia sobre un total de veintidds (22) fincas de  propiedad de Inmobiliaria
Hentolwol, 5.A., segin consta inscrito en la Seccién de Hipateca del Registro Publico, mediante
Escritura Publica No. 30,1¢4 de 5 de diciembre de 2012, adicionada mediante Escritura Pablica No,
31,902 de 21 de diciembre de 2012, inscritas el 26 de diciembre de 2012 a Ficha 559952 y Documento
2304891, en la Seccién de Hipoteca del Registro Publico de Panama y Escritura Piblica nimere 1160
del 16 de enero de 2013, inscrita ¢l 15 de mayo de 2013, a la ficha numero 611768 y Documento
numero 2386034, Sigla S.A., mediante la cual consta el convenio de fusidn entre las garantes
hipotecarias iniciales, sobreviviendo la sociedad Inmobiliaria Hentolwol, S.A. B. La cesién de las
indemnizaciones provenientes de las pdlizas No. 3.29620 de Assicurazioni Generali S.p.A. (Generali).
C. Dinero en efectivo por e. monto de Mil Délares con 00/100 (U$$1,000.00).

La sumatoria del valor de mercado de las (incas dadas en hipoteca cumple con la cobertura minima
de ciento veinticineo por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonos Garanlizados emitides v en
circulacion, establecida en el Prospeclo Informativo,

3. El total del patrimonio administrado del fideicomiso de garantia es de treinta y tres millones
doscientos veinticuatro mil seiscientos délares con Q0/100 {US$ 33,224,600.00)

La presente certificacio

a sidp emitida en la ciudad de Panama, Republica de Panama, el dia dieciséis (16) de
enere de dos mil diecigi

4. La cobertura del fideicomiso de garantia es de 151%.
£ (20%7).

MMG TRUST, §/A.fa fitald fiduciario.

Stlﬁs’gr 'Dil"lr~j

Fiyma Autdrizada

MMG TRUST (PANAMA), 5,4,

MNG Tawer, 24tk Fléor

Averida Paseo de: Mar, Costa del [;;m
Panama City, Republic. of Panatn
PO, Box 0623-01358 Plaza Congurdia

- weece Guayaquin - Hong Karg rfo@mmgtrust.com
Singayicee - The Banamas - Tel Avy Punch

MMG INTERNATIOMAL PRESENCE:  Seiing - Gelize  RBegota - Bilish Virgin 'slands - Geneva

-ondF - Lugano - Luxembourg - Nicosia - Panama - Quite - $hanghai - YA MmO trust
v atrust.com




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

Informe y Estados Financieros Interinos
Cuarto trimestre finalizado

31 de diciembre de 2016, con cifras
Comparativas al 31 de diciembre 2015
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Franquicias Panamefias, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafian de Franquicias
Panamefias, S. A, en adelante "la Compaiiia”, los cuales comprenden ¢l estado de
situacién financiera af 31 de dicicmbre del 2016, y los estados de utilidades integrales,
cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacion
razonable dc estos estados financicros intermedios, de conformidad con la Norma
luternacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la
administracién determine que es necesario- para permitir la preparacion de estados
financieros intermedios que estén libres de representaciones errdneas de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Pablico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros
intermedios con base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad
con Normas Internacionales de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos con
requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos ia revision para obtener una
segurtdad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estén libres de
representaciones emrdneas de importancia relativa.

Una reviston incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision
acerca de los montos y revelaciones en fos estados financieros. 1.os procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de
representacion errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea
a frande o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de la Compaiita, a fin de disefiar procedimiientos de revision Gue sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinidn




sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también incluye
evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi como
evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados
financieros intermedios presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacién financiera de Franguicias Panamefas, S. A. al 31 de diciembre de 2016, vy
su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los doce meses terminados en esa
fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacion
Financiera Intermedia dc las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Hoifacio Moreno J.
Na. 2996

24 de Tebiero del 2017
Panama, Repiiblica de Panaiha




Franquicias Panamefias, S. A.
{Subsidfaria 100% de Hentol, S.A.)

Balance General

Al 31 de dictemnbre de 2016 y cifras comparativas at 31 de diciembre 205

(Expresado en balboas)

Activos
Activos circulantes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto (Nog 5)
Inventarios (Nota 6)
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Anticipo a proveedores
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas (Nofa 14)
Gastos pagados por anticipado
Total de activos. circulantes

Activos no circulantes
Propiedades, maquinatias, equipos y mejoras a la
propiedad aendada, neto {Nota 8)
Franquicias, neto (Nota 9)
Inversion en asociada (Nota 7)
Otros activos
Total de activos no circulantes

Totul de activos

Pasives y Patvimonio

Pasivos circulantes
Porcion circulante de préstamos bancarios (Nota 10)
Porcidn circulante de banos por pagar (Nota 12)
Porcion circulante de arrendamientos financieros (Nota 11)
Valores comerciales negociables por pagar (Nota 13}
Cuentas por pagar - proveedores
Impuesto sobre la renta por pagar
Ouras cuentas por pagar y pastvos acumulados-
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas (Nota 14)

Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Préstamos bancarios a largo plazo (Nota 10)
Bonos por pagar a largo plazo (Nota 12)
Amrendamiento financiero a largo plazo (Nota 11)
Prima de antigiiedad
Total de pasivos no circulantes

Total de pasivos

Patrimonio
Capital en acciones: 600 acciones comunes, emitidas y
en circulacidn, sin valor nominal
Acciones en tesoreria, al costo
Impuesto complementario
Utilidades no distnibuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2016

B/ 4,676,035

2015

B/. 2,661,388

1,034,239 696,424
8,163,158 10,502,448
202,915 0
1,961,790 1,281 397
5,883,322 5,974923
252,023 207,148

— 22173482 21323728
35455712 35,179,080
1,735.739 1,289,306
2,417,641 2,417,641
5035368 4,585240

44,644 460 43.471 267

Bl 66817942 Bl 64,794,995

B/. 2,750,000

B/, 5,159,078

8,701,164 7,444,654
91,056 33932
4,987,394 4,988 806
6,565,700 6,081,829
0 398,052
1,802,353 1,569,602
4,902,147 4,163,700
20799814 29,839,653
0 984,252
20,522,543 18,825.199
239,419 50,898
1,910579 1.716,935
22,672,541 21,577,284
52472355 51,416 937
5,049,063 5,949,063
(2,949,063) (2,949.063)
(20,664) (20.664)
11.366.251 10,398,722
14,345 587 13,378,058
B/.__ 66817942 B/ ____ 64794995

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




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

Estado de Resultados

Al 31 de diciembre de 2618 y cifras comparativas at 31 de diciembre 2045

{Expresado en baiboas)

Ingresos
Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de ventas, generales y administrativos
(Notas 16)

Ingresos por alquileres (Nota 14)
Otros ingresos

LUtitidad en operaciones

Gasto de intereses
Participacion en asociada (Nota 7)

Utilidad antes del impucsto sobre la renta
Impuesto sobre la renta (Nota 17)

Utilidad neta

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

4.

2016

B/ 112,177,914

2018

B/. 109,242 678

_._(39.388.645) (37.765.817)
72.789 269 71.476.861
(70.317,684) (67,125,060)
414,193 335,283
1.549.560 302.978
(68,353.932) (66.486.799)
4,435,336 4,990,062
(1,924,728) (2,015,986)

- 77.193

2,510,609 3,051,269
(641.078) (742.870)

B/, 1869531 B/ 2308399




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

Estado de Cambios en el Patrimonio
Al 31 de diciembre de 2018 y cifras comparativas at 31 de diciembre 2015
{(Expresado en balboas)

Acciones
Capital en en Impuesto Utilidades No
_Acciones  _Tesorgria.  Complementario Digtribuidas  _ Towd
Saldo al 31 de diciembre de 2014 B/ 5949063 B/ (29490063) B/ 20,664y B/ 8313323 B/, 11,292,659
Utilidad neta - - - 2,308,397 2,308,397
Transacciones con accionista:
Dividendos declarados - - - {223,000) (223.000)
Saldo at 31 de diciembre de 2013 5,949,063 (2,949,063) (20,664) 10,398,720 13,378.056
Utihdad neta - - - 1,869,551 1,469.331
Transacciones cen accionista:
Dividendos declarados - - - Q2000 {902.000)
Saldo al 31 de diciombre de 2016 B/ 5,949,063 B/ (2.949063) BL___{20664) B/ 11366251 B/143453587
{.as notas en las paginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financieros. e %
Q
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Franquicias Panamerias, S. A.
{Subsidlaria 100% de Hentol, S.A}

Estado de Flujos de Efectivo
Al 31 de diciembre de 2018 y cifras comparativas at 31 de diciemibre 2015
(Expresado en balboas)

2016 2015

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes del impuesto sobre la renia B/. 1,869,531 B/, 3,051,265
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto
sobre la renta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:

Depreciactdn y amortizacion (Nota 8) 6,752,183 6,590,658
Amortizacton de franquicias {Nota 9) (243,131) 227,945
Amortizacion de costos de deuda - 99,849
Provisién para posibles cuentas incobrables - 167,967
Participacion en asociada - {77,193)
Pérdida {ganancia) neta por venta de maquinaria, equipo

y mejoras - -
Prima de antigiiedad neto de pagos 193,644 146,418
Gastos de intereses 1,924,728 2,015,986

Cambios netos en activos y pasivos de operacion;

Cuentas por cobrar (337,815) 288,739
Anticipo a proveedores (680,393) (1,281,397}
Cuentas por cobrar - compatlias relacionadas 91,601 (220,222)
Inventarios 2,339,290 (1,575,2806)
Impuesto sobre la renta por cobrar (202,915) -
Gastos pagados por anticipado {44 875) 128,822
Franquicias {203,303) (179,396)
Oftros activos (450,128) {725,350)
Cuentas por pagar - proveedores 483 871 28 310
Cuentas por pagar - relacionadas 738,447 1,301,847
Otras cuentas por pagar y pasivos Acumulados 232,751 3.272
Impuesto sobre la renta pagado {398,052) -
Intereses papados (1.924.728) {2.015.986)

Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion 10,140,705 7.976,252

Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicion de maquinaria, equipo y mejoras (7,028,816) (4,264,714)
Venta de maquinaria, equipo y mejoras - -
Inversion en asociada

Efectivo neto utilizade en Ias actividades

de inversion (7.028.816) (4,264,714} @ M
o &




Franquicias Panameiias, S. A.
(Subsidiarla 100% de Hentol, S.A.)

Estado de Flujos de Efectivo - Continuacion

At 31 de diciembre de 2616 y cifras comparativas al 3t de diciembre 2015

{Expresado en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Financiamientos recibidos
Abonos a préstamos bancarios
Producto de la emisién de bonos
Amortizacién de bonos
Costos de emision de bonos
Valores comerciales negociables
Dhvidendos Pagados
Pago de arrendamientos financieros

Efectivo neto provisto por las actividades.
de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en el efectivo
Efectivo al inicio del afip

Efectivo al final del afio

2016 2015

B/ 2,750,000 4,650,000
(7,143,330)  (3,159,556)

11,700,000 2,500,000
(7483,841)  (7.277,543)
(262,306) (32,620)
(1,412) 491,599
(902,000) (223,000
245645 (14,658)

—(LO97.244) _(3.065.778)
2,014,647 645,760

2.661.388 2,015,628
BL__4.676035 B/ 2.661.336

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

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

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

1.  Organizaciéon y Operaciones

Franquicias Panameiias, S. A. (la “Compafiia™) esta constituida ¢n la Republica de Panama
desde el 24 dc octubre de 1972 y su actividad principal es la operacién y manejo de
cadenas de comida répida, pizza y heladeria. La mayoria de sus operaciones estdn
tocalizadas en la ciudad de Panaméa. 1.a Compaiiia es una subsidiaria 100% propiedad de
Hentol, S. A, una entidad domiciliada en la Republica de Panama.

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

Estos estados financieros han sido aprobados para su emisién por la Administracién de la
Compaiiig €l 31 de diciembre de 2016.

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 Compafia en la presentacién de los estados financieros, las cuales han
sido dplicadas consistentemiente con ¢l perfodo anterior, & menos que se indique lo
contrario:

Base de Preparacion

Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionalés de Informiacion Financiera (NITF), emitidd por ¢l Consejo de Norwids
Internacionales de Contabilidad (IASB) y con las interpretaciones a las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera respectivas. Los estados financieros han side
preparados sobre la base de costo historico.

La preparacion de los estados financieros de conformidad con NIIE requiere ¢l uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requicre que la Administracion use
su juicic en el proceso de la aplicacién de las politicas de contabilidad de la Compatia.
Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o 4reas donde los supuestos
y estimaciones son significativos para los estados fi inancieros, se rcvelan en la Nota 4
(Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticus).

&




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

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

20

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacién)
Base de Preparacion ( continuacién)
(@) Nuevas normas, enmiendas o interpretaciones adoptadas por la Compariia

No hay normas y enmiendas adoptadas por primera vez pard el afto que inicio el 1 de
enero de 2016 que hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la
Compaiiia.

(b) Nuevas normas y Enmiendas ain no adoptadas por las Compaias
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas,
pero no son mandatorias para el afio terminado el 31 de diciembre 2015, y no han sido
adoptadas anticipadamente por la Compafiia. Ta evalacion del impacto de estas

nuevas normas s¢ presenta a continuacion.

- NIF 9 Instruthentos Financicros, La NTIF 9 se refiere a Ia clasificacion,

reconocimiento y medicion y baja de los activos financieros y pasivos financieros
e introduce nuevas reglas para la contabilidad de cobertura. En julio de 2014 El
IASB realizG cambios adicionales en las reglas de clasificacion y medicion, y
también introdujo un nuevo modelo de deterioro. Estas @ltimas enmiendas
completan ahora la nueva norma de instrumentos financieros. La Compaiiia
todavia esté en proceso de evaluar el impacto total de la NIIF 9. Esta norma es
cfectiva para los periodos anuales que Inician ¢n o después del 1 de enero 2018 y
se permite la adopcidn anticipada.

NIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. El IASB emitia una nueva norma
para el reconocimiento de ingresos. Esta norma reemplazara la NIC 18, que
abarca contratos de bienes y servicios y 1a NIC I1 que cubre los contratos de
construccion. La nueva morma se basa en el principio de que los ingresos se
reconocen cuando el control de bien o servicio es transferido a un cliente, por lo
que ¢l concepto de control sustituye al concepto actual de los riesgos y beneficios.
La Norma permite un enfoque retrospectivo modificado para la adopeion. Bajo
este enfoque las entidades reconoceran ajustes transitorios en lag utilidades
retenidas en la fecha de la aplicacion inicial sin reestructurar ef periodo
comparativo. Solo se necesitara aplicar las nuevas reglas a los contratos que no se
han completado cn la fecha de Ia aplicacién iicial. La Administracidn csig
evaluando el impacto de esta nueva norma actualmente, y no se puede estimar ¢l
impacto de la adopcion de esta norma en los estados financieros. Esta norma es
efectiva para periodes anuales que comienzan er o después del | de enero de 2018
y s¢ permite la adopcion anticipada.




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

Notas a los Estados Financieros o
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

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

h) Nuevas normas y Enmiendays aun no adoptadas por las Compariias

- NIIF 16 Arrendamientos. El IASB emitid ¢n encro 2016 la NIIF16 que reemplaza
la guia corriente de la NIC 17 — Arrendamientos. Esta norma presenta cambios
significativos en la contabilizacion por parte de los arrendamientos
particujarmente. The IASB has finished its long lasting project on iease
accounting and published IFRS 16, “Leases”, which replaces the current guidance
in 1AS 17. This will be a far-reaching change in accounting by lessees in
particular. Debido a la reciente publicacion de esta norma, la Compaiifa todavia
encuentra ¢l proceso de evaluar el impacto total de la misma. Esta norma ¢s
efectiva para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de encro de 2019
y s¢ permite la aplicacion anticipada si se ha aplicado de igual manesa la NIIF 15,

No existen otras normas, enmiendas e interpretaciones emitidas y que ain no son
efectivas que podrian tener un impacto material en [a Compaiita.

Unidad de Presentacién o Moneda Funcional

Los estados financieros estan expresados en baiboas (B/), unidad monetaria de la
Repiblica de Panama, 1a cual estd a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Repiiblica de Panama no emite papel moneda propio v, en
su lugar, el délar (1JS$) de los Estados Unidos de América, ¢s utilizado como moneda de
curso legal o moneda funcional.

Informaciéon de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la Compaiiia, encargado de
suministrar un dnico producto ¢ servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracleriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
cmpresa. Un segmento geografico ¢s un componente identificable de la empresa encargado
de suministrar productos o servicios dentro de un entorno econdémico especifico, y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a ofros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferentes. Las operaciones de negocios de la Compatiia estan organizadas y manejadas
como un solo segmento de negocios que el de operar franquicias de comida rapida, dentro
del entorno econdmico doméstico. Adicionalmente, la organizacion interna y de reporte de
la Compaifiia esta predominantemente basada en este segmento. E

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

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de dicismbre de 2015
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mis Significativas (Continuacion)

Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el importe neto presentado en el
balance general, solamente cuande existe et derecho legal y la intencidon para compensarlos
sobre una base neta o cuando se liquida el activo y se compensa la obligacion
simultaneamente.

Efectivo

El efectivo se presenta a su costo en el balance general como activos circulantes. El
efectivo comprende el efectivo en caja y depdsitos a la vista en bancos. Los sobregiros
bancarios contractuales, si hubieren, se presentarian en el balance general como pasivos
circulantes.

Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su wvalor rtazonable v
subsecuentemente medidas al costo amortizado utilizando el método de interés, menos una
provision para deterioro.

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

Son considerados indicadores de que la cuenta por cobrar presenta deterioro: dificultades
financieras importantes del deudor, posibilidades de que ¢l deudor entre en bancarrota,
incumplimiento o atrasos ¢n los pagos. El monto de 1a provision 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 neto realizable, el que sea menor. El costo
para los inventarios de productos terminados es determinado usando costo promedio. El
valor neto de realizacidn es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los gastos variables de venta aplicables.

Inversién en Aseciada

Las asociadas son todas las entidades sobre las cuales la Compaiiia tiene influencia
significativa pero no control, generalmente acompaiiada de una participacion entre el 20%
y 50% de 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 Compafia incluye la plusvalia identificada en la

adquisicion, neto de cualquier pérdida acumulada por deterioro. q

-11-
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Franquicias Panameiias, S. A.
(Subslidiaria 100% de Hentol, $.A.)

Notas a los Estados Financieros |
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad mds Significativas (Continuacién)

Inversién en Asociada (continuacion)

La participacion de 1a Compafiia sobre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquisicién
es reconocida en el estado de resultados, y su participacion en los movimientos en las
reservas posteriores a la adquisicion es reconocida en las reservas. Los movimientos
acumulados posteriores a la adquisiciéon son ajustados contra el valor en libros de la
mversién. Cuando la participacion de la Compafiia en las pérdidas en una asociada es igual
0 excede su participacion en la asociada, incluyendo cualquier otra cuenta por cobrar no
garantizada, la Compaiiia no reconoce pérdidas adicionales, a menos que se haya incurrido
en obligaciones o hecho pagos a cuenta de la asociada.

Las gapancias no realizadas en transacciongs entre la Compaflia v sus asociadas son
eliminadas hasta ¢l alcance de la participacién de la Compafiia en las asociadas. Las
pérdidas no realizadas 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 sea necesario para asegurar la consistencia con las politicas
adoptadas por lfa Compailfa.

Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada

Fstos activos estdn presentados a costo menos su depreciacion 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 Gtil estimada de los activos se
capitalizan. La vida util 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 automaviles § - 1¢ afios

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

-12-
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Franquicias Panamerias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

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

Franquicias
El costo del derecho sobre 1a franquicia ¢s amortizado utilizando el método de linea recta
por el periodo del contrato, y este término generalmente no excede los 10 aiios.

Deteriorv del Valor de los Activos no Financieros

Los activos sujetos a amortizacion son revisados por deterioro cuando los eventos 0
cambios en las circunstancias indican que el valor en libros puede no ser recuperable. Una
pérdida por deterioro es reconocida por el monto cn que el valor en libros del activo excedc
su importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable del
activo menos los costos de disposicion y el valor en uso. Para propdsitos 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 efective). Deterioros
anteriores de activos no financieros son revisados para su postble reversidn en cada fecha
de reporte.

Cuentas por Pagar - Comerciales

Las cuentas 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 aiio o
menos. Si no, son presentadas como pasivos no circulantes. Las cuentas por pagar se
Teconocen infctalmente al valor razonable y se miden posteriormente 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 reldcionados con la transaccion. Subsecuentemente, el saldo se ajusta para
reconocer los pagos a capital y los intereses incluidos en cada abono se cargan
directamente 2 los resultados del periodo. El saldo neto representa la obligacion total
corrgspondiente al préstamo, bono por paga y/o valores comerciales ne gociables.
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Franquicias Panamenias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S.A)

Notas a los Estados Financieros
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(Expresado en balboas)

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

Arrendamientos Financieres

L.os equipos rodante y computo adquiridos mediante arrendamiento financiero estan
registrados al costo mas bajo entre el valor presente de fos pagos minimos de las clotas de
arrendamiento y el valor razonable de los activos arrendados.

Cada pago de arrendamiento es asignado entre el pasivo y los cargos financieros de tal
forma que se logre una tasa constante sobre el saldo pendiente del financiamiento. Las
correspondicntes obligaciones de alquiler, neto de los cargos financicros, estan incluidas en
ofras cuentas por pagar a corto y largo plazo. El elemento de interés del costo de
fmanciamiento es cargado al estado de resultados durante el periodo de arrendamiento a fin
de producir una tasa periédica constante sobre el saldo remanente del pasivo para cada
periodo. Los equipos adquiridos bajo arrendamiento financiero son depreciados. sobre el
menor entre la vida ttil estimada del activo y el plazo del arrendamiento.

Arrendamientos Qperativos

Los arrendamientos en donde una porcion 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 s¢ incluyen en los resultados durante
el periodo del arrendamiento.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia 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 cancelar la obligacion y
una estimacion confiable se pueden reatizar del monto de Ia obligacion.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigliedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Cédigo Laboral de la Republica de Panama, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacién
laboral, una prima de antigiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de Ia relacion laboral. En adicion, la Ley
No.44 de 1995 establece que las compaftias deben realizar una contribucion a un Fondo de
Cesantia para cubrir fos pagos por prima de antigiiedad. Esta contribucién es determinada
en base a la compensacién pagada a los empleados. El aporte por los doce meses del
penodo, ascendit a B/.398,394 (2015: R/.346,920).

Seguro Social  Plan de Contribucion definida
De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compafiias 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 s utilizada por ¢l
Estado Panamefio para ¢l pago de las futuras jubilaciones de los empleados.
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Franquicias Panamenias, S. A.
{Subsldiaria 100% de Hentol, S.A.)

Notas a los Estados Financieros N
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad m4s Significativas (Continnacion)

Acciones de Capital

Las acciones comunes se clasifican como patrimonio. Las acciones preferidas que no son
redimibles a una fecha especifica a opcién del accionista v que no conlleva a obligaciones
de dividendos, se presentan como acciones de capital.

Pago de Dividendos
El pago de dividendos lo decide la Junta Directiva de la Compaiiia anualmente, de acuerdo
a las utilidades obtenidas y a las inversiones proyectadas. La distribucion de dividendos a
los accionislas de la Compafiia es reconocida cono un pasivo en los estados financieros en
el periodo en ¢l cual los dividendos son aprobados.

Reconecimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la
Compaifiia y los ingresos puedan ser facilmente 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.

Alguileres
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 impuesto sobre la renta estimado a pagar sobre la
renta gravable, utilizando Ia tasa vigente a la fecha del balance general.

Diferido

i impuesto sobre la renta diferido es provisto, utilizando el método de pasivo, donde las
diferencias temporales se originan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores
en libros para efectos de los estados financieros. El impuesto sobre la renta diferido es
determinado utilizando la tasa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del periodo que
s¢ espera sea aplicada cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se realice o el
impuesto sobre la renta diferido pasivo sea liquidado.
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Franquicias Panameiias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S.A.)

Notas a los Estados Financieros |
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
{Expresado en baiboas)

3.

Administracién del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, la Compaiiia ¢sta expuesta a una variedad de
ricsgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacién de politicas y
procedimientos de administracién de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, €l riesgo
de mercado, que incluye riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés, ¢l riesgo
de crédito, el riesgo de liquidez y riesgo de capital.

Riesgo de Mercado

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

Los ingresos y los flujos de efectivo operativos de la Compafiia son sustancialmente
mdependientes de los cambios en las tasas de interés, va que la Compaiia 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 cfectivo,

Basados en simulaciones efectuadas por la Administracion, el impacto en la utilidad sobre
una variacion de 0.5% sobre la tasa de interés en los financiamientos, seria de un aumento
o disminucién de B/.185,730 (2015: B/.177,065).

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se origina del efective y cuentas por cobrar y consiste en que la
contraparte sea incapaz de hacerle frente a la obligacion 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
crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funcion del analisis periddico de la
capacidad de pago de los clientes. No existe una concentracién 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 Riesge de Instrumentos Financieros (Continuacién)

Riesgo de Liquidez

La Compaiiia requiere tener suficiente efectivo para hacerle frente a sus obligaciones. Para
ello cuenta con suficiente efectivo en caja y bancos o en activos de facil realizacion,
ademas cuenta con lineas de crédito en instituciones financieras que le permiten hacer
frente al cumplimignto de sus obligaciones a corto plazo. Al 30 de septiembre de 2016, los

pasivos circulantes de¢ la Compaflia exceden sus activos circutantes. Dentro de los planes

de la Adminisiracion de la Compaiifa 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”, “C”, “D”, “E”, “F” y “G” de los bonos corporativos, complementando con los flyjos

de efectivo provenicates de las agtividades de operacion.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compaiiia per fecha de vencimiento.
Dicho anélisis 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 descuento no es
significativo:

Menos de un aiio De 1 a 5 eitos Mas de 5 anos

31 de Diciembre de 2016

Préstamos bancarios B/, 2,750,000 B/. - B/ -
Arrendamiento Financiero 91,056 239419 -
Bonos por pagar 8,701,164 20,522,543 -
Valores comerciales negociables

por pagar 4,987.394 - -
Cuentas por pagar - proveedores 6,565,700 - -
Cuentas por pagar — compafiias

relacionadas 4902147 . .
Orras cuentas por pagar 1,802,353 - -
31 de diciembre de 2015
Préstamos bancarios B/ 5,159,078 B/. 1,017,635 B/. -
Arrendamiento Financiero 33,932 50,898 -
Bonos por pagar 7,444,654 22.250,128 -
Valores comerciales negociables

por pagar 4,988,806 - -
Cuentas por pagar — proveedores 6,081,829 - -
Cuentas por pagar — compaiiias
relacionadas 4,163,700 - -
Otras cuentas por pagar 1,569,602 - -
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3. Administracién del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacign)

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaitia cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de
capital dptima que reduzca el costo de capital.

[.a Compaifiia monitorea su capial sobre la base de razon de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. L.a deuda
neta se calcula como el total de préstamos, bonos, valores comerciales negociables y
arrendamientos por pagar que s¢ muesiran en el balance general menos el efectivo. E! total
del capital esta determinado como el total del patrimonio, més la deuda neta.

A continuacion s¢ muestra la razon de apalancamiento de la Compatiia:

2016 2015
Total de préstamos, bonos, valores negociables
y arrendamientos por pagar {Notas 10, 11 y 12) B/. 37,291,576 B/. 37,486,819
Menos: Efectivo (4.676,035) (2.661.388)
Deuda neta 32,615,541 34,825 431
Total de patrimonio 14,338,748 13,378,058
Total de capital /, 46,954,289

Razon de apalancamiento 69%

Medicién de Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera especifican una jerarguia del valor
razonable que clasifica en tres niveles, en basc 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) en 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
observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios)
o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

Nivel3:  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 (continuacion)

La Compaiiia no mantiene activos Y pasivos registrados a valor razonable en el balance
general. Para los instrumentos financieros que ne 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 riesgo de créditos (en los casos de activos). FEstos
mstrumentos financieros incluyen: el efectivo en banco, cuentas por cobrar, cuentas por
pagar proveedores, obligaciones financieras de corto plazo y cuentas con relacionadas.

El valor razonable de los bonos a largo plazo se desglosa en la Nota 12, el de los
arrendamientos financieros por pagar en la Nota 11 y la de los préstamos bancarios en la

Nota 10.

4.  Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

Los estimados y juicios son continuamente cvaluados y estin basados en experiencia
historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que son considerados
razonables en las circunstancias. Las estimaciones Y supuestos que tiepen un riesgo
significativo de causar un ajuste importante a los valores cn libros de los activos y pasivos

dentro del siguiente afio financiero se indican a continuacion:

Impuesto sobre la renta

Esttmaciones significativas se requieren al determinar la provision para impuesto sobre la
renta. Existen muchas transacciones y calculos para los cuales la determinacion del ultimo

impuesto es incierta durante el curso normal de negocios.
5. Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar se preserntan a continugcion:

2016 2015
Clieates B/, 902,579 B/, 573,467
Otros 131,660 122,957
1,034,239 696,424
Provision para posibles cuentas incobrables (0) (0)

BL 1034239  BL 696424 @ T
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S.  Cuentas por Cobrar, Neto (Continuacion)

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

2016 2015
Cuentas por cobrar corrientes B/, 991,603 B/, 431,986
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 42,634 105,693
Cuentas por cobrar deterioradas 0 138.745

B/ 1034230 B/ . 696424

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

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

2016 2015
Saldo al inicio del afio BY. 0 B/. 59877
Provision del afio 19,606 167,967
Castigos {19,606} {227 844)
Saldo al final del afio B/ 0 B/, 0

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias vy no presentan
problemas de cobrabilidad. Las cuentas por cobrar deterioradas comprenden deudores con
dificultades financieras, por lo que su recuperacion dependerd de procesos judiciales y/o
recuperacion de garantias, si hubiere.
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6’

Inventarios

Los inventarios se resumen a continuacion:

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

Inversifn en Asociada

2016 2015
B/ 5835557 B/ 8012416
712,575 507,773
1,025 432 876,666
48971 49,027
540,623 1.056.566
B/ 8163158 B/ 10502448

La wversion en Compafiia Frutera del Atlantico, S. A. (Asociada) corresponde a la
participacion del 34%. Esta Compaiiia tiene como actividad principal la siembra, cultivo

de arboles dc tecca y ganaderia.

El movimiento de esta mnversion se presenta a continuacion:

Saldo neto al inicio del aito
Aportes del afto
Participacion en los resultados del afio

Saido neto al final de afio

D1-

2016

B/. 2,417,641

B/.2417.64]

2015

B/. 2,340,448

(77.193)

B/ 2417641
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8.  Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

Las propiedades, maquinarias, equipos y mejoras a la proptedad arrendada se resumen a

continuacidn:
Al 31 de Diciembre de 2016 N
Mejorns Maquinaria Mobitierde, Conatrucclon
aka ¥ Enseres y en
Jareno  _Fdifido . Propledsd Eguipes-  Amoméviles _Proceso _ _ Tptal
(Expresado en Ralhoas)
Costo
Salkde al inicio def afo 327,252 865,446 36,582,774 32526231 6,629,399 21,626,507 79,557,609
Adicioncs - - 60,192 1.095.262 352446 5.52091n TOWERIA
Retitos “ - - - (147.546) - (147,546)
Traslado . - 2903.213 1,798,060 142726 _{4.343.999 .
Saldo &l finel dc aio 3272252 865446 39546170 35419353 6977.025 3,303,424 _86 438, K7Y
Depredacin y amordeacion
acunmuilndss
Suido i irdcio de afio - 93,365 17,539,447 21,404,131 4,744,583 - A1 378,526
Depreciacidn v amoctizaciém - 15.407 3,582,161 2.685,010 459,608 - 6,782,183
Ratims = : - e (147,546 - 1147,546)
Saldo al linal de afio - 872 _2L121.608 _240R6.14] 5,066,642 - 50,983,163
Valor neto en Hhrox
ol 31 de dicembes de 2016 L3252 56674 18424571 L3412 1910383 _ 3,303424 _i5455716
Al 31 de Diciembre de 2015
{Expresado en Balboss)
31 de diciembrr de 2016
Caato 327,252 865,446 39,546,179 35.419,553 6,977,025 3,303,424 86,438,879
Deprecianin mnmulrda - WRTTT 21,121,608 24086141 4066642 - 50,983,163
Valor ncto 327252 136,674, _18424,571 14,333,412 _ 1910381 . 3303424 35448716
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8. Propiecdades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Nete

(Continuacién)

Costn
Saldo al inicio del afio
Adiciones
Retiros
Traslado

Saldo al final da niics

Depreciadin y smortlzackén
acumulsdas
Saldo al inicio de afo
Depreciacitn v amortizacion
Retiros

Saldo al fipal de afiv

Valor neto en Ebroe
al 31 de diciembee de 201§

31 de diclembre de 2015
Coslo
Depeeciacion acumutada

Valor aeto

Por & afto termiinedo el 31 de diclembre de 2818

Mejoras Maquinaria Mobfliarin, Cotstruccion

al ¥ Enseres y Ll
{Expresadn en Ralboas)
327.252 863,446  32%11,507 30,439,338 6,275,714 4528,539  75,247.796
- - 170,159 1,004,776 205,135 294,130 4,364,200
. . . (54,98%) - (34,9k8)
- - - —360LI07 _ LOR2INT 112038 _(4796,063) _ .
327252 865446 36582773 325 1 6,629,399 2626507 _19,557.608
- 655,491  {4,062.6R9 18,772,359 4,351,718 - 37,842,257
- 37874 3,476,758 2,628,772 447,254 - 6,990,658
- - - - {54,388} - (54,188)
- 603,363 _17.519.447 _21.40).(3} 4,744,584 . 42378 527
Al 31 de diclemnbre de 2015
{Expresado en Balboas)
327,252 R65.446 36562773 32,526,231 6629399 2626507 79,557,608
—_— = 693365 _17,539,447 _2140L131 _ 4744584 - 4376527
—320232 . 172081 _19043326 11125100 —LBB4BIS 2626507 _25,175,081
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9.

Franquicias, Neto

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

Las franquicias se resumen a continuacion:

2016 2015
Costo B/. 3,381,170 B/, 2,691,605
Amortizacién acumulada {1.645.430) (1.402.300)

B/ 1,735740  BL 1,289,306

El movimiento de las franquicias es el sigicnte:

2016 2015
Saldo neto, al inicio del afio B/. 1,289306 B/. 1,337,855
Adiciones 203,303 179,394
Amortizacién (243.131) (227.945)
Saldo neto, al final del afio B/, _1,735740 B/, 1,289,306

Dernivado de los derechos de franquicia, la Compaitia tiene que cumplir con los pagos
mensuales de las regalias y adicionalmente, cumplir con los estandares y demas
condiciones establecidas en los acuerdos de cada marca que operd relacionados con los
locales, entre otros aspectos. El monto total de las regalias reconocidas en el estado de
resultados sc presenta en la Nota 15.
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10. Préstamos Bancarios

Los préstamos bancarios se detallan a continuacion:

Banco General, S. A.

Préstamos pagaderos en cuolas mensuales a
capital e intereses, con garantia fiduciaria, con
vencimientos en el 2014 y 2018, tasa de interés
anuat de 4.75%.

Menos: Porcion corriente de préstamos bancarios

Préstamos bancarios a largo plazo, porcién

2016 2015

B/ 2,750,000 B/ 6,143,330
2,750,000 5.159.078
B0 BL_ 98425

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés estd representada
por las fechas de ajuste o revision de tasas de interés. La estructura de vencimiento de los

préstamos se presenta a continuacion:

A un afio
De | a 5 afios

-25-
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B/. 2,750,000 B/ 5,159,078
0 984,352
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11.  Arrendamiento Financieros por Pagar

Los pagos minimos del contrato de arrendamiento finan

continyacion:

Menos de 1 afio
De 1 a$atos

Futuros cargos financieros

Valor presente del arrendamiento financiero

Por pagar

clero por pagar se detallan a

El valor presente del arrendamiento financierco por pagar €s como sigue:

Menos de 1 afio
De 1 a 5 afios

-26-

2016 2015
B/ 107,512 B/ 33932
262,231 50.808
(39.268) (5.493)
BL 330475 B/__ 79337
B. 91,056 B/ 30494
239.419 48.843
B/__ 330475 B/ _ 79337
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12. Bonos por Pagar

Los bonos por pagar se detalian a continuacion:

Bonos Corporatives Serie “A”

Bonos Serie “A”, emitidos por un monto de
B/.10,000,000 (2014: 10,000,000), a una tasa de
Interés de LIBOR tres meses mas un margen
aplicable de 2.75% anual, sujeto a un minimo de
5.0% (2013: 5.0%), vencimiento en el 2017 y
garantizados por fideicomiso de garantia a favor de
los tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas, propiedad de
[nmobihana Hentolwol, S. A. y la cesion de la
poliza de seguros de los bienes immuebles.

Bonos Corperativos Serie “B”

Bonos Serie “B”, emitidos por un monto de
B/.7,000,600 (2014: B/.7,000,000), a una tasa anual
“Prime” mas un margen aplicable de 3.5%, sujeto a
un mimmo de 9.0%, vencimiento en el 2020 y
garantizados por el crédito general de la Compatiia.

Bonos Corporativos Serie “A”

Bonos Serie “A”, emitidos por un monto de
B/.15,000,000 (2014: B/.15,000,000), a una tasa de
interés anual {ija de 4.25%, vencimiento en el 2017
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituiddo por primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas, propicdad de
Inmobiliarta Hentolwol, S. A. y la cesion de la
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Pasan...

227

B/.

2016 2015

357,143  B/. 1,785,714

7,000,000 7,000,060
3.000.000 6,000,000
10,357,143 14.785.714




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

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

12, Bonos por Pagar (Continuacion)

2016 2015

Vienen... B/. 10,357,143  B/. 14,785,714

Bonos Corporatives Serie “B”

Bonos Serie “B”, emitidos por un monto de

B/.6,500,000 (2014: B/.6,500,000). 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

Inmobiliarta Hentolwol, §. A. v la cesion de la

poliza de seguros de los bienes inmuebles. 2,548,200 4,004,314

Bonos Corporafivos Serie “C”

Bonos Serie “C”, emitidos por ua monto de

B/.8.000,000 (2012 B/.8.900,000), a una tasa de

interés annal 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, §. A, y la cesién de la

poliza de seguros de los bienes inmuebles. 4285715 5,428,572

Bonos Corporatives Serie “D”

Bonos Seric “D”, emitidos por un monto de

B/2,500,000 (2015: B/.2,500,000), a una tasa de

interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2020

y garantizados por fideicomiso a favor de los

tenedores, constituido por primera hipoteca y

anficresis  sobre las fincas, propiedad de

Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesion de la

péliza de seguros de los bienes inmuebles. 1,750,000 2.250.000

Pasan..... 18,941,058 26468.600
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y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015

12.  Bonos por Pagar {Continuacién)

Vienen. ..

Bonos Corporativos Serie “E”

Bonos Serie “E”, emitidos por un monto de
B/.3,325,000 (2016: B7.3,325,000), a una tasa de
Interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2021
y garantizades por fideicomise a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis sobre las fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y 1a cesion de Ia
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporativos Serie “F”

Bonos Serie “F”, emitidos por un monto de
B/.6,200,000 (2016: B.6,200,000), 4 una tasa de
interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2021
y garantizados por fideicomiso a2 favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticrests  sobre las  fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesion de I
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporativos Serie “G”

Bonos Serie “G”, emitidos por un monto de
B/.2,000,000 (2016 B/.2,000,000), a una tasa de
interés amal fija de 4.25%, vencimiento en el 2021
y garantizados por fideicomise a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
anticresis  sobre las fincas, propiedad de
Inmobsiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de la
péliza de seguros de los bienes inmuebles.

Pasan. .. .

-2Q.-

B/.

2016 2015

18,941,058  B/. 26,468,600

2,975,000 0
5,580,000 {
1,900,000 0
29.396,058 26.468.600
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12.  Bonos por Pagar (Continuacién)

2016 2015
Vienen... B/. 29,396,058 B/. 26,468,600
Costos de financiamiento diferido, neto (172.351) (198.747)
29,223,707 26,269,853
Menos: Porcion circulante de bonros
corporativos (7.000.000) (7,444 .654)
Borios corporativos a largo plazo, porcion
no circulante B/ 22223707 B/ 18,825,199

La exposicidn de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés esta representada por las
fechias de ajuste o revision de 1asas de interés, tal como se deseribe a continuacion:

2016 2015
A un afio B/ 8795914 B/ 7,527,543
De 1 a 5 afios 20,600,144 18,941,057
Mas de 5 afios 0 0

B/, 29,396,058 26,468,600
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13,

y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015

Valores Comerciales Negociables por Pagar

Los valores comerciales por pagar se detallan a continuacion:

VON'S Serie “I”, emiitidos por un monto de
B/.500,000 (2016: B/500,000), a una tasa de
interés anual fija de 3.5%, vencimiento en e! 2017,

VCON'S Serie “J”, emitidos por um monto de
B/.3,000,000 (2016: B/.3,000,000), 2 una tasa de
interés anual fija de 3.5%, vencimiento en e 2017,

VON'S Serie “K”, emitidos por um monto de
B/.1,500,000 (2016: B/.1,500,000), a una tasa de
interés anual fija de 3.5%, vencimiento en el 2017,

Costos de financiamiento diferido, neto

Valores Comerciales Negociable, porcion
circulante

-31-

2016 2015

500,000 500,000
3,000,000 3,000,000
1,500,000 1.500.000
5,000,000 5,000,000
(12.606) (11,194)

BL. 4987394 B/ 4988806
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14. 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.
Pos Services, S. A.

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

Transacciones
Ingresos por alquiler — [Inmobiliaria
Hentotwol, S. A.

Ingresos por servictos administrativos:

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

-32-

2016 2015
B/ 5392150 B/ 5491073
480,154 483,849
72,304 B/, 5974922
B/ 2954117 B/ 3,306,067
1,911,600 1,136,004
Bf. 6000 B 6,000
B.___ 6000 B, 6,000
B. 72000 B/ 72,000
72,000 B/ 72,000
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15. Compromisos

16.

Contrato de arrendamiento operativo

En el curso normal de negocios, la Compafiin mantenia compramisos por contratos no
cancelables de arrendamientos de propiedades en alquiler. Los montos de los compromisos
por alguilercs son los siguientes: B/.3,049,232 cn el 2017. Los gastos por los doce meses
de propiedades arrcndadas B/.3,281,558 (2015: B/.2,919,581), se incluyen en los gastos de

ventas, generales y administrativos.

Gastos de Ventas, Generales y Administrativos

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

Salarios y otros beneficios

Servicios publicos

Depreciacion y amortizacion (Notas 8 y 9)
Regalia - franquicias

Propaganda

Crastos de alquiler

Mantenimientos y reparaciones

Gas

Impuestos

Segutdad

Gastos de automédviles

Viajes y transporte

Uniformes:

Provisién para cuentas incobrables
Utiles de oficina

Servicios de Call Center

Servicios de almacenajes y despachos
Servicios de distribucion y transporte
Seguros

Servicios profesionales

Otros

-33.

2016

B/. 29030829
5,808,441
6,995,200
6,073,403
6,049 256
3942072
1,743292

593,680
1,400,627
788,377
346,525
358 455
237,570
173,723
202,498
944,429
785,705
445 476
183,468
305,228
31.909.430

2018

B/, 25,945,088
6,776.274
6,818,603
6,026,534
5.667.034
3,563,393
1,851.916

604,605
1,301,136
727.790
341311
401,637
241,248
167,967
159,256
866,773
949 809
404,671
192,632
328,336
3.789 047

B/ 50744476 B/ 67125060
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17.

Impuesto sobre Ia Renta
El gasto de impuesto sobre la renta esta basado en el mayor de los siguientes computos:
a. Latarifa de 25% sobre Iz utilidad fiscal.,

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

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad
incwre en pérdidas por razén del impuesto, o bien, la tasa efectiva del Impuesto €s mayor
al 25%, la entidad puede optar por solicitar la no aphicacton del impuesto minimo. En estos
casos debc presentarse una peticion ante la Administracidn Tributaria, quien podra

autorizar la no aplicacion.

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la wtilidad segin libros, es
conciliado con la provisién de impuesto sobre la renta que muestra los estados financieros,

como sigue: 2016 20158
Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/.2,510,609 B/3.051269
Impuesto sobre la renta comrespondiente a la

Utilidad del aiio sobre la tasa de 25% B/ 641,078 B/. 762817

Efecto de:

Ingresos no gravables y otros incentivos fiscales -

Gastos no deducibles y otras partidas - (19.947)
Provision para el impuesto sobre la renta B/ 641,078 B/ 742870

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta de
las Compaiiias estdn sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los seis ()]
ultimos aiios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2015.

El impuesto sobre la renta por para estimado aplicando el método tradicional al 31 de
diciembre de 2015 fue de $398,052.

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaftia realizé ambos calculos del impuesto sobre la
renta (bajo el método wadicional y el calculo alternativo del impuesto sobre la renta CAIR).
Al resultar una tasa efectiva mayor bajo el calculo alternativo, la Compaifiia presentd una
solicitud de no aplicacion del CAIR, la cual en opinién de la Administracién de Ia
Compatiia, se espera que resultc favorable por parte de las autoridades fiscales,

-34-
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