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REPUBLICA DE PANAMA

COMISION NACIONAL DE VALORES

Trimestre terminado

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: FRANQ

VALORES QUE HA REGISTRADO:
L.

Mediante Resalucidn de la Comisién Na

Piblica de Bonos Corporativos, segun ta

Facha de la Oferta:
Monto de la Emisién:

Facha de Vencimiento:

Saldo Capifal

i Bonos Corporativos (B/.60,0

autorizé la Emisidn Publica de Bonos C
las siguientes condiciones:
Serie “A"

Fecha ¢e la Oferta:
Monto Emitikio de la Serle

Monte Colocada de la Serie:

Saldo Capital:

Fecha de Vencimiento:

Bonos Corporativos (B/.17,00

Mediante Resolucién de la Suparintand[

D

(
£

i

FORMULARIO iIN-T
NFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

¢l 31 de marzo de 2016

JICIAS PANAMENAS, S. A,

0,000.00)

[y

ional de Valorgs, No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010 $e auterizb ta Emisién
siguientes condicianes:

14 de marzo da 201Q

racisiete Millones de Délares (US517,000,000.00), moneda de curso legal de los
tados Unidos de América emitidos en las siguientes Series:
Serle A: US$ 10,000,000.00
Serle B: US$ 7,000,Q00.00
ongs Corporativos Serie “A™: 12 de marzo de 2017.
onos Corporativos Serie “B™ 12 de marzo de 2020.

onos Corporativos Serie "A” US§ 1,428,571.36
Bonos Corporativos Serie “B” US$ 7.000,000.00 (Subordinados}

0,000.00}

neia del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 28 de octubre de 2012 se
hrparativos, por un manto de hasta Cincuanta Millones (US$50,000,000), segln

9 de octubre dei 2012
huince Millones de Déiares (US$15,000,000.00), maneda de curso legal de los
Estados Unidos de America.

huince Millones de Délares (US$15,000,000.00), moneda ds curso legal de l0s
Fstados Unidos de America,

JS$ 5,250,000.00

Bonos Corporativas Serie A; 29 de navlembre del 2017

Serie IlBII
Fecha de |a Oferta:
Monto Emitido de la Serie:

Monto Colocade de la Serie:

Salde Capital:

Fecha de Vencimiento:

3 de julio del 2013
Diez Millones de Dolares (US$10.000,000.00), maonede de curso legal de los
Fstados Unidos da América.

Seis Millonas Quinientos Mil Ddlares (US$6,500,000.00), maneda de curso iegal
He los Estados Unldos da América.

US$ 3,640,286.36

Bonos Corporatives Serie B: 3 de julic de! 2018

(1]
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Serie “C”
Fecha de la Oferta:
Manto de la Emisién:

Monto Colocade de ta Serie:

10| de septlembra dei 2013
Odho Millones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de cursa legal de los
Estados Unidos de América.

Qdho Miliones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de curso lega! de los
Egtados Unidos de América.

Saldo Capital: U$S$ 5,142,8568.10
Fecha da Vencimiento: Bénos Corporativos Serie C: 10 ge septiembra del 2020.
Serie “D”

Fecha da ta Oferta:
Monto de la Emisidn:

Monte Colocado de (s Seris:

Saido Capital:

Facha de Vencimiento:

1§ de junio del 2015.
Dés Millones Quinientos Mil Délares {US$2,500,000.00). moneda de curso egal
dd los Estados Unldos de América.

Des Millonss Quinientos Mil Délares (U552,500,000.00), moneda de curso legal
dé 1os Estados Unidos de América.

UB$ 2,126,000.00

Bbnos Corporativas Serie D: 15 de junia dei 2020.

Serie "E”
Fecha de {a Oferta:
Monto de la Emisién:

Monto Colocada de ia Serie:

Saldo Capital:

Fecha de Vancimiento,

-k

9 de febrero dsl 2016.
tag Millones Quinientos Mil Dolaras (US$3,500,000.00), manada de curso tegal
B |05 Estados Unidos de América.

bas Miliones Quinientos Mil Délares (USS1,351,000.00), moneda de cursc legal
los Estados Unidos de América.

a4 o

S$ 1,351,000.00

anos Corporativos Serie £: 31 de marzo det 2021.

L. Valores Comarciales Negociables ~ VCN's (B1.5,000,000.00)

Mediante Resolucién de la Superintendencia dei Mercado de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de octubre de 2012 se
autorizé la Emision Pubiica de Valores Chmerciates Negogiables hasta por un monte de Cinco Miliones {US$5,000,C00}

Serie “H”
Fecha de fa Oferta:
Monto Emitido de la Serie

Monto Colocado de la Serie:

Fecha de Vencimiento:

Searle “G”
Fecha de la Ofarta:
Monte Emitido de la Serie

Monto Colkocado de la Serie:

Fecha de Vencimiento:

Serie "F"
Facha de la Oferta:
Monto Emitida dae |la Serie

Manto Colocado de la Serie;

Fecha de Vencimiento:

de noviembre de 2015
n Millén Quinientos Mil Délares (US$1,500,600.00), maneda de curso legal de
ps Estados Unidos de America
n Millan Quinientos Mil Délares {US$1,500,000.00), moneda de curso legai de
ips Estados Unidos de América emitidos
Valores Comerciales Negociables (VCN's): 29 de noviembre de 2016

3 de julio de 2015

Tres Millones de Délares (US$3,000,000.00), moneda de curso legal de los
fFstados Unidos de Ameérica

Tres Millones de Ddlares (US$3,000,000.00), moneda de curso legal de 103
Estados Unidos de América emiticos

Yalores Comerciates Negociables (VCN's): 3 de julic da 2016

PR de mayo de 2015

Duinientos Mil Délares (US$500,000.00), moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América

Puinientos Mil Dolares (US$500.000.00), maneda de curso legal de los Estados
Unidos de América emitidos

Valares Comerciales Negociables (VCN's): 28 de Mayo de 2016.

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

DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizacién industrial Los Angelas, Calle Harry Eno

DIRECCION DE CORREO ELECTRORICD DEL EMISOR: gerfinanzas@franpan.com

1 PARTE

Franquicias Panamefas, 5. A. es una sogiedad constituida de acuerdo a las leyes de ia Repibiica de Panama, desde el
24 de actutre da 1972, mediante Escritula Piblica No. 6891 de la Notaria Segunda del Circuito, provincia de Panama.
E| 27 de noviembre de 2007 Franquicias Panamefias, 5. A. camo sociedad absorbente, realiza Convenio de Fuslon por
Absorcién con otras empresas relacionagias al mismo grupo econdmico, segun se encuantra registrade en la Escritura

Publica No. 12,005 de la Motarfa Qcta
sociedades absorpidas fueron transferid
obligaciones. Franquicias Panamedas, S
fusion lo fueron todss las sociedades abs

La actividad principal de Franquicias Pan;

rapida, bajo ¢! sistema de franquicias int

heiaderia. La mayoria de sus operaciong;
las ciudades de David, Santiago, Chit-é, ¢

En ja actualidad Franguicias Panameﬁai,ys. A., opera restaurantes de cuatro importantes marcas

saber: KFC, Pizza Hut, Taco Bell y Da
distribucién de halados y otres novedade

ANALISIS DE

A. Liquidez

una disminucidon de 0.06 6 8.6% res

de! Circutto, provincia de Panamé. La totaldad de los patrimenlos de las

a Franquicias Panamefias, S. A., guien las sucedié en todos los derechos y
A., es une sociedad 100% subsidiaria de Hentol. 5. A., asi como antes de la
brbidas

imefias, S. A, es la operacion y mansjo de cadenas de restaurantes de comida
brnacionales, dedicadas a la venta de pollo frita, pizzas, tacos, emparedados y
L astan localizadas en fa ciudad de Panama, ademés mantiene restaurantas en
boién, Chorrera y Coronado.

internacionales, a

Queen, adicionalmente mantiene una operacién industrial de fabricacién y
b bajo su propia marca “TOPSI”,

RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La razén corriente de Franquicias Pinameﬁas, 5. A.. mostrada al 31 marzo de 2016 es de 0.64, reflejando

ecto al cuarto {rimestre del aiio 2015, que era 0.70

El total de activos corrientes al 31 df marzo de 2016 asciende a B/.17.1 millones, mostrando una variacion

de 19.8% & B/ 4,190,963 comparadg

al trimestre anteriar finalizado el 31 de diciembre de 2015, que fue de

B/.21.3 millones, las principales variiciones se reflejan en los rubros de efectivo y las cuentas por cobrar de

compaiiias relacionadas

Los pasivos corrientes muestran

al cierre del primer trimestre del afio 2016 una disminucién de

B/.3,191,481 respecto al trimestre qiie termind et 31 de diciembre de 2015.

B. Recursos de Cagital

Los pasivos totales de Franquicia

Panamefias al 31de marzo de 2016 muestran un monto de B/.47.3

miliones, mientras que al cierre dell trimestra anterior que terminé el 31 de diciembre de 2015, eran de
B/.51.4 millones, {as principales vafiaciones se reflgjan en los rubros de cuentas por pagar proveedores y
cuentas por pagar comparias relacipnadas.

Al 31 de marzo de 2016, Franquicids Panameias muestra los siguientes indices: deuda total / capital 3.74;
deuda financiera / capital 2.93; en ¢omparacion estas migsmos indices se mostraban al 31 de diciembre de
2015 asl: deuda total / capital de 3.42 y deuda financiera / capital 2.81 respectivamente.

Al 31 de marzo de 2016, la empreisa mantiene utilidades no distribuidas acumuladas de B/.9,666,431 en
comparacion a las utilidades no |distribuidas acumuladas al 3% de diciembre de 2015 que era de
B/.10,388,722.
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C. Resultados de las Dperaciones

B/.26.3 millones vs B/.25.4 miltones para ¢l mismo periodo de 2015, para una disminucion de 0.6%, la
utllidad operativa al 31 de marzo dg 2016 es B/.680.167, comparado con B/.1,164,978 para el mismo
periodo de 2015, para una variacion nggativa de 41.6 %

Las ventas de restaurantes acumuladEs de Franquicias Panamenas al 31 de marzo de 2016 ascienden a

Los gastos de ventas, generales y administretivos al 31 de marzo de 2016 ascienden a la suma B/.16.6
millones, mientras que a ta misma de 2015 eran B/.15.9 millones. Los rubros que presentan la principal
variacion son los de salarios, alquiler, viajes y transporte y depreciaciones, seguida por los gastos de
almacenamiento y call center, esto§ incrementos se deben principatmente a la apertura de nuevos
restaurantes.

La ganancia antes de intereses, impugstos, depreciaciones y amartizaciones {ebitda) al primer trimestre de
2018 asciende a la suma de B/.2,411,119; cobertura de interés (ebitda / intereses) de 5.1 y un ebitda / ventas
netas de 9.3%; mientras que al mismoltrimestre de 2015 era B/.2,774,589 (ebitdaj, 5.3 {ebitda fintereses) y
10.7% (sbitda / ventas netas).

D. Andlisis de perspectivas
Durante el primer trimestre de 2016 Franguicias Panamefas, S. A. no realizo aperturas de nuevos

restaurantes, realizando mejoras a 6 [restaurantes en la ciudad de Panama y 3 restaurantes en el interior de
la reptiblica, durante i afio 2016 Franquicias Panamefias, S. A., continuara con su plan de expansion e

inversiones de nuevos ubicacione

restaurantes actuales que le correspgnda esta mejora segin contrate con el Franquiciador.

en todo el pals. de igual forma realizard remodelaciones a los

Los anteriores comentarios se refigren a expectativas a futuro, por Io que poseen caracteristicas de

incertidumbre, por lo cual estan fuer

del coniro! dsl Emisor.

i PARTE
RESUMEN FINANCIERO
A. Presentacién aplicable ja emisores del sector comercial ¢ industrial:
' TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
ESTADO DE SITUAGION FINANCIERA AL 31/03/16 AL 31112116 AL 30/08/15 AL 30/06/15

Ventas ¢ Ingresos Totales 25,953,761 108,879,503 80,586,869 52,833,625

Margen Cperativo 2.62% 4.54% 4.52% 4.44%

Gastos Generales y Administrativos 14,898 605 60,351,619 44.108,772 79.068.676

Utiiidad o Pérdida Neta 157,733 2261812 1,825,892 1.019,480

Acciones emitidas y en circulacion 600 60D 600 600

Utilidad o Pérdida por Acclén 263 3.770 2,710 1,689

[ Depreciacién y Amortizacion 1,730,952 6,773.817 5,035,006 2,311,680

{ Utilidades o pérdidas no fecurrantes 0 0 Q ¢

TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
BALANCE GENERAL AL 31/03/18 AL 3112115 AL 30/08/15 AL 30/0815

Activo Circulante 17.132,766 19,503,248 19,943,982 20,193,503
Activas Totalas 59,965,556 2,936,858 63,616,543 4,910,259
Pasivo Circulante 26,848,172 27,950,742 27,547,989 27,421,008
Deuda a Largo Plazo 18,921,511 18,837,731 21,919,151 23,802,603
Acciones Praferidas 0 ¢] 0 D
Capital Pagado 3,000,000 3.000,000 3,000,000 3,000,000
\tilidades Retenidas 9,686,431 10,352,114 9,716,200 9,109,789
[4] N
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Pairimonio Total 12,645,767 13.331.450 12,695,536 12,088,125
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accién 1.483 372 372 372
Deuda Total/Patrimanio 3.74 3.72 4.03 4.37
Capital de Trabajo {9,515,407) (8,447,496) (7,604,007) (7,227.405)
Razén Corriente 0.54 0.70 0.72 0.74
Utilidad Operativa/Gastos financieros 1.45 2.47 | 2.40 2.28
il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS
Se adjumta ai presente informe¢, ei Estado Financiero Interino Trimestral de Franquicias
Panamefias, S. A, &l 31 de mayo|de 2016.
IV PARTE

CE

Se adjunta al presente informe el

RTIFICACION DEL FIDUCIARIO

certificado del fiduciario, gue a continuacién se detalla:

FIDUCIARIO EMISOR MONTO EMITIDO SALDQ CAPITAL
ggizrzst. Inc. Franquiciag Panamefias, S. A. | US$10,000,000.00 | US$1,428,571.36
MMG Trust "

Series AB.C. Dy E Franquiciad Panamefias, S. A. | US$33,351,000.00 | US$17,509,143.48

El medio de divulgacion por €l
Actualizacion Trimestral, seréd mef
a cualquier atro interesado que o

Davld Henriquez L.
Representante Legal

“Este documento ha sido f

V PARTE

{51

DIVULGACION

cual Franquicias Panamefias, S. A., divulgaré el Informe de
Hiante el envio directo a los inversionistas registrados, asi como
solicitare, este envio se hara a partir del 31 de mayo de 2016.

yreparado con el conocimiento de que su contenido
serd puesto a disposicion de¢l publico inversionista y del publico en general”
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CERTI¥ICACION DEL FIDUCIARIO
FRANQUICIAS PANAMENAS, S, A,
BONOS CORPORATIVOS HASTA USS$17,000,0600.00

BG TRUST, INC. en su condicipn de¢ Fiduciario del Tideicomiso de (arantia constituido por
FRANQUICIAS PANAMENAS, S|A.. para garantizar la Serie A de la emisién piblica de bonos
corporativos por un valor nominal fotal de hasta Diecisiete Millones de Délares {U$$17,000,000.00)
emitidos ¢n forma nominativa y regiptrada, sin cuponcs. en dos Series: la Serie A por Diez Millones dc
Dolares (US$10,000,000.00) y 14 Serie B (no garantizada) por Siete Millones de Délares
(US3$7,000,000.00) , autorizada mgdiante Resolucidn CNV Na.70-10 del 4 de marzo de 2010 ¥
modificada posteriormentc mediante| Resolucion SMV No. 342-12 del 05 de Octubre de 2012, por este
medio CERTIFICA que al 31 dc |marzo de 2016, los bienes y derechos que formaban parte del
mencionado Fideicomiso eran las sigpientes:

I. Primera Hipotcca y Anticregis hasta la suma de US$10,000,000.00 sobre las siguientes fincas
propiedad de Inmobiliaria Hgntolwol, S.A. (como “Garante Hipotecario™), scgin se detallan en la
Escritura Pablica No.6,274 del 15 dc marzo de 2010, adicionada por la Escritura Publica Nu.8962
de 19 de abril de 2010, inkcrita a la Ficha 477548, Documento 1761250 de la Seccion de
Hipotecas del Registro Publid¢o, y sus posteriores modificaciones:

VALOR DE MERCADC
AVALIIO KOV, 313
FINCA No, UBICACION ASETECNIA, SA.

66353 KFC COLON % 962,000.00
43345 LOCAL PLAZA CONQUISTADOR, VIA TOCUMEN $ 258.500.00
42801 KFC SANTIAGE. VERAGUAS b 513,000.00
52249 KHC CENTRO {OMERCIAL LA DOMA 3 581.,000.00
63237 KFC EDIFICIOMETRO PLAZA. 12 DE OCT. % 2,276,000.00
38879y 38880  |PIZZA HUT y OO VILLA GRURGINA MIELA 8 TRANSISTMICA | § 267.800.00
48707 PIZZA HUT SAN FCO., CALLE 74 h 3 2,.915,000.060
33550 KFC DAVID, C[IIRIQUI. CARRETERA INTERAMERICANA $ 1,421.,000.00
43815 PIZZA HUT PLRZA AGORA, CHANIS $ 198,500.00
58103 y 58503 |KFC v PIZZA HUT CHORRERA. AVLE. LAS AMERICAS by 1.210,000.00
$ 11,334,806.00

El Prospecto de la Emision ¢stablece que en ningiin momento el valor de mercado de las fincas
hipotecadas scra inferior al 1P5% del monto emitido y en circulacién de la Serie A, cuyo saldo a
la fecha es 1JS$1.428,571.36,| por lo que actualmente la cobertura es de 793.44%.

2. Cesion de las polizas de segyro sobre las fincas hipotecadas y que cubra al menos el ochenta por
ciento {80%) del valor de reppsicion de las mejoras construidas sobre dichas fincas.

\_A’ng%g ude )

Firma Autorizad

B Trust, Inc. a titulo fiduciario

(_)MJ?'

Valerie Voloj
Firma Autorizada

sl Fostai D316-C08173 Panama Rep de Tanama » Te (51731303200 1 v Fax [RUT g 0227 ped vanrinit s




NN\ MMG TRUST (PANAMA)

A MEMBER OF THE MORGAN & MORGAN GROUP

CERTIFICACION

FRANQUICIAS PANAMFNAS, S. A.
BONIOS CORPORATIVOS ROTATIVOS

US$50,000,000.00

MMG TRUST S.A. en su condicibn de agente fiducdiario del Fideicomiso de Garantia constituido por
FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizart el cumplimiento de las
obligaciones de ésta, derivadas de lh oferta publica de los bunos corporativos rotativos de hasla Cincuenta
Millones de Délares con 007100 (US$ 50.000,000.00), cuyo registro y oferta publica ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores, mediante Resolucion SMV No. 365-12 de 29 de vctubyre de 2012; por

este medio certifica lo siguiente:

1. Que al treinta y uno (31) de marzo de 2016 & saldo a capital de los Banos Serie A, B, C, D, E, cimitidos
y en circulacién, garantiz hdos por ¢l Fideicomiso de Garantia, asciende a Diecisiete Millones
Quinientos Nueve Mil Cienfo Cuarenta v Tres Dolares con 46/100 (LI5$17,509,143.46) (cn adelante 108

“Bonns Garantizados™).

2. Los bienes del fideicomiso| estin compuestos por:  A. Primera Hipoteca y Anticresis a favor del
Fideicomise de Carantia $obre un total de veintidés (22) fincas de propiedad de Inmobiliaria
Hentolwol, 5.A., segln cdnsla inscrito en |a Seccion de Hipoteca del Registro Pablico, mediante
Escritura Piiblica No. 30,164 de 5 de diciembre de 2012, adicionada mediante Escritura I"1hlica No.
31,902 de 21 de diciembre dc 2012, inscritas o 26 de diciembre de 2012 a Ficha 559952 v Documento
2304891, en la Seccidn de Hipoteca del Registro Piblico de "anama y Escritura Publica nimero 1160
del 16 de enero de 2013, ijscrita el 13 de mayo de 2013, a la (icha namero 611768 y Ducumento
nimero 23803, Sigla 5.4, mediante la cual consta el convenio de fusion entre las garantes
hipotecarias iniciales, sobleviviendo la sociedad Inmobiliaria Hentolwol, S.A. B. La cesidn de las
indemnizaciones provenicntes de las pdlizas No. 3.29620 de Assicurazioni Generali 5.p.A. (Generali),

C. Dinero en cfectivo por ellmonto de Mil Dolares con 00/100 (USS1,000.00).

La sumaturia del valor de fnercado de las fincas dadas en hipoteca cumple con la cobertura minima
de ciento veinticinco por ckento (125%) del saldo a capital de los Bonos Garantizados emitidos y en

circulacion, establecida en gl Prospecto Informativo.

3. El total del patrimonio afiministrado del fideicomiso de garantia cs de treinla y tres millones

doscientos veinticuatre mil seiscientos délares con 004100 {US$ 33,224,600.00)

{iddcomiso de garantia es de 190%.

La presente certificaddf ha(sidb emjilida en la ciudad de Panama, Republica de Panam, el dia 11 de abril de

2016. ;
MMG TRUST, $.A/ A tituld (ifluciatio.

J,*’Nestor Brdee
‘r,r'F irma Aulgrizada

]
]

!

WG INTIRMNATIONAL PRESENTE:  =eiiitng - Balize - Bogota - 3fitis v rgin lslands  Ceneva - Gracee Glavsis

woreor Lugare _uxombrong Mensiz - Panamz - Suito Shangng Srgzpore The Sanamcs e Aviv Saci

Hon Koag

MMG TRUST (PANAMA), 5.A.

b Toer, F4th Tloor

Averida ‘asco dol Mar, Costa dal Zste

Panizma City. Recuzlc o 2ename
PO Rex 58223-01358 Flizza Concerdia
nfn@mmglUuseom

sevevy IMgHust.oam




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

Informe y Estados Financieros Interinos
Primer trimestre finalizado

31 de marzo de 2016, con cifras
Comparativas al 31 de diciembre 2015




Franquicias Panameiias,
{Subsldiaria 100% de Hentol, $.A.)

S. A.

indice para los Estados Financieros

31 de marzo de 2016

Informe del Contador Piblico
Estados Financieros:
Balance General

Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Palrimonio

Cstado de Flujos de Efectivg

Notas a los Estados Financigros

Piginas

1-2




INF(

Junta Directiva
Franquicias Panamefias, S. A

Hemos revisado los estados
Panameifias, S. A., en adelal
situacion financiera al 31 de
cambios en el patrimonio y

YRME DEL CONTADOR PUBLICO

Financieros intcrmedios que se acompafian de Franquicias
hte "la Compafia”, los cualcs comprenden el estado de
marzo del 2016, y los estados de utilidades integrales,
flujos de efectivo por los tres meses terminados en esa

fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra

informacion explicativa.

Responsabilidad de 1a Admjnistracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Conpaiiia es responsable por la preparacidn y presentacion

razonabic de estos estados
Internacional de Contabilid
Normas Internacionales de

financieros intermedios, de conformidad con la Norma

ad No.34 - Informaciéon Financiera Intermedia de las
Informacion Financiera y por el control interno que la

administracion determine que cs necesario para permitir la preparacion de cstados

financieros intermedios que
relativa, debido ya sea a frau

estén libres de representaciones errneas de importancia

ie o error.

Responsabilidad del Contaglor Piblice

Nuestra responsabilidad es
intermedios con base en nue
con Normas Internacionales

asegurar la razonabilidad de los estados financieros

Ltra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad

de Auditora. Esas normas requicren que cumplamos con

requisitos éticos y que plgnifiquemos y realicemos la revision para obtencr una

seguridad razonable acerca

representaciones erréneas de

de si los estados financieros intermedios estin libres de
importancia relativa.

Una revision incluye la ejecticion de procedimientos para oblencr evidencia de revision
acerca de los montos y reviclaciones en los estados financieros. Los procedimicntos
seleccionados dependen de puestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de
representacion errénea de impportancia relativa en los estados financieros, debido ya sea
a fraude o error. Al efcctugr esas evaluaciones de riesgos, nosotros considcramos el
control intcrno relevante para la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros del la Compaiifa, a fin de disefiar procedimientos de revision que sean
apropiados en las circunstapcias, pero no con el proposito de expresar una opinion




sobre la efectividad del confrol interno dec la entidad. Una revisién también incluye
evaluar lo apropiado de lop principios de las politicas contables utilizadas y la

razonabilidad dc las esti
evaluar la presentacién en co

Consideramos que la eviden)
apropiada para ofrecer una
financieros intermedios presg

ones contables hechas por la administracién, asi como
junto de los estados financieros.

cia de la revisidn que hemos obtenido es suficiente y
base razonable. En nuestra consideracion, los estados
ntan razonablemente, en todos sus aspectos importantes,

la situacién financiera de Franquicias Panameiias, S. A. al 31 de marzo de 2016, y su

desempefio financiero y sus
fecha, de acuerdo con la Nd
Financiera Intermedia de las ]

flujos de efectivo por los tres meses terminados ¢n esa
rma Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién
Normas Internacionales de Informacién Financiera.




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

Balance General

Al 31 de marzo de 2016 y ciffas comparativas al 31 de diciembre 2015

(Expresado en balboas)

Activos

Activos circulantes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto (Nota 5)
Inventarios (Nota 6)
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Anticipo a proveedores

Cuentas por eobrar - compafiias relacipnadas (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)
Franquicias, neto (Nota 9)
Inversién en asociada (Nota 7)
Owros activos
Total de activos no circulantes

Total de aclivos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos circulantes

2016 2015
B/ 356,697 B/. 2,661,388
767,208 696,424
9.784,055 10,502,448
45,570 0
1,470,009 1,281,397
3,965,676 5,974,923
543,550 207.148
17,132,765 21,323,728
34,230,838 35,179,080
1,525.222 1,285,306
2,417,641 2,417.64]
4,659,131 4,585,240
42,832,331 43,471,267
B/, . 58,965,596 B/ 64,794,995

Porcién circulante de préstamos bancgrios (Nota 10) B/ 5,365,078 B/. 5,159.078
Porcién circulante de bonos por pagar](Nota 12) 7,714,654 7,444.654
Porcién circulante de arrendamientos financieros (Nota 11) 33,932 33,932
Valores comerciales negociables por pagar (Nota 13) 4,988,806 4,938,806
Cuentas por pagar - proveedores 3,935,885 6,081,829
Impuesto sobre la renta por pagar 0 398,052
Oftras cuentas por pagar y pasivos acumulados 2,020,538 1,569,602
Cuentas por pagar - compafiias relacignadas (Nota 14) 2,589,279 4.163.700
Total de pasivos circulantes 26,648,172 29.839.653
Pasivos no circulantes
Préstamos bancarios a largo plazo (Npta 10) 854,782 084,252
Bonos por pagar a largo plazo (Nota 12) 18,024 312 18,825,199
Arrendamiento financiero a largo plazo (Nota 1 1) 42,416 50,898
Prima de antigiiedad 1,750,146 1,716,935
Total de pasivos no circulantey 20,671.656 21.577.284
Total de pasivos 47.319.828 51.416.937
Patrimonio
Capital en acciones: 600 acciones comunes, emitidas y
en circulacion, sin valor nominal 5,949,063 5.949 063
Acciones en tesoreria, al cosio (2,949,063} (2.949,063)
Impuesto complementario (20,664) (20,664)
Utilidades no distribuidas 9.666.431 10,398,722
Total de patrimonio 12,645,767 13,378,058
Total de pasivos y patrimonio B/, 59965596 Bl 64,794,995
Las notas en las paginas 8 a 32 son parte integral de estos estados financicros.
s (>




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

Estado de Resultados

Al 31 de marzo de 2016 y cifras comparativas al 31 de marzo 2015

(Expresado en balboas)

Ingresos
Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de ventas, generales y admjnistrativos

(Notas 16)
Ingresos por alquileres (Nota 14)
Otros ingresos

Utilidad en operaciones

(Gasto de intereses
Participacion en asociada (Nota 7)

Utilidad antes del impuesto sobre |a renta
Impuesto sobre la renta (Nota 17)

Utilidad ncta

2016 2015
B/. 25,826,096 B/ 25,984,436
(8.644.037) (8,962,324)
17.182.059 17,022,112
(16,629,557) (15,927,990)
102,167 63,432
25,558 7.424

(16.501.892)

(15.857.134)

680,167 1,164,978
(469,857) (520,729)
210,310 644,249
(52.577) (161.062)

B 157732 DL 483187

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

Estado de Cambios en el

S. A.

Patrimonio

Al 31 de marzo de 2018 y cifras comparativas al 31 de diciembre 2015

(Expresado en balboas)

Acciones
Clapital en en Impuesto Utilidades No
__Acciones Tesorerig Complementarie Distribuidag Total
Saldo al 31 de diciembre de 2014 B/.|5,949.063 B/ (2,949,063) B/ (20,664) B/ 8313,323 B/ 11,292,659
Utilidad neta - - - 2,308,399 2,308.399
Transacciones con accionista:

Dividendos declarados - - - {223.000) (223,000}
Saldo 4l 31 de diciembre de 2015 53,949,063 {2.949,063) (20,664) 10,398,722 13,378,058
Ltilidad neta - - - 157,733 157,733
Transacciones con accionista:

Dividendaos dectarados - - - (390.000)  _ (8H0.000)
Salda al 31 de marzo de 2016 BLI5.949.063 13 (2,949.063) B/ (20,664) B/ 9,666,455 B/12,645,791

Las notas en las paginas

R a 32 son parte integral de cstos estados financieros.
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Franquicias Panamenas,|S. A.

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

Estado de Flujos de Efectivo

Al 31 de marzo de 2016 y cifras comparativas al 31 de diciembre 2015

{Expresado en balboas)

Flujos de efective de las actividages de operacién
Utilidad antes del impuesto sobrg¢ la renla
Ajustes para conciliar la ntilidad|antes del impuesto
sobre la renta con ¢l efectivo ngto provisto por las
actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion (Nota 8)
Amortizacion de franquicias (JNota 9)
Amortizacion de costos de deuda
Provision para posibles cuentas incobrables
Participacion en asociada
Pérdida (ganancia) neta por vepta de maquinaria, equipo
y mejoras
Prima de antigliedad neto de pagos
Gastos de intereses
Cambios netos en activos y pasiyos de operacion:
Cuentas por cobrar
Anticipo a provecdores
Cuentas por cobrar - compailigs relacionadas
Inventarios
Impuesto sobre la renta por coprar
Gastos pagados por anticipado
Franquicias
Otros activos
Cuentas por pagar - proveedores
Cuentas por pagar - relacionadas
Otras cuentas por pagar y pasiyos Acumulados
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por [las actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adquisicion de maguinaria, equipo y mejoras
Venta de maquinaria, equipo y mejoras
Inversidn en asociada

Efectivo neto utilizado en {as actividades
de inversién

2016 2015
B/, 157,732 B/ 3,051,269
1,674,068 6,590,658
56,884 227,945
- 99,849
- 167,967
; (77,193)
33,211 146,418
469,857 2,015,986
(70,784) 288,739
(188,612) (1,281,397)
2,009,247 (220,222)
718,393 (1,575.286)
(45,570) -
(336,402) 128,822
(292,800) (179,396)
(73,891) (725,350)
(2,145,944) 28,310
(1,574,421) 1,301,847
450,936 31272
(398,052) .
(469,857) (2,015,986)
(26,004) 7,976,252
(725,827) (4,264.714)
(725.827) (4,264,714)

)




Franquicias Panamernias,| S. A.

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

Estado de Flujos de Efegtivo - Continuacion

Al 31 de marzo de 2016 y cifras comparativas al 31 de diciembre 2015

(Expresado en balboas)

Flujos dc efectivo de las actividydes de financiamiento
Financiamientos recibidos
Producto de la emision de bonos
Dividendos Pagados
Pago de arrendamicntos financigros

Efectivo neto provisto por(las actividades
de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en el efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efcctivo al final del afio

2016 2015
B/, 76,530 B/ 1,490,444
(530,887) (4,318,564)
(890,000) (223,000)
(8.482) (14.658)

— (3352.839) ___ (3.063.778)

(2,104,670) 645,760

2,661,388

BL 536718 B/ 2,661,386

2.015.628

1as notas en las paginag 8 a 32 son parte integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamefias, [S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S.A.}

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

1. Organizacién y Operaciong

Franquicias Panamefias, S. A. (la “Compafiia”) csta constituida en la Republica de Panama
desde el 24 dc octubre de (1972 y su actividad principal ¢s la operacion y mancjo de
cadcnas de comida rapida,| pizza y heladeria. La mayoria de sus operaciones estan
localizadas en la ciudad de Panamé. La Compafiia es una subsidiaria 100% propiedad de
Hentol, S. A., una entidad dgmiciliada en la Reptblica de Panama.

La oficina principal de la ClImpaﬁia esta ubicada en el Distrito de Panama, Corregimiento
de Bethania, Urbanizaci6n Ipdustrial Los Angeles, Callec Harry Eno.

Estos estados financieros han sido aprobados para su emision por la Administracién de la
Compaiiia el 31 de marzo de 2016.

2.  Resumen de las Politicas d¢ Contabilidad mds Significativas

A continuacion sc presentalun resumen dc las politicas de contabilidad mds importantes
adoptadas por la Compaiiial en la presentacién de los estados financieros, las cuales han
sido aplicadas consistenterhente con el periodo anterior, a menos que se indique lo
contrario:

Base de Preparacion
Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Intormakion Financiera (NHF), emitida por el Consejo de Normas
Internacionales de Contahilidad (IASB) y con las interpretaciones a las Normas
Intcrnacionales de Informag¢ion Financiera respectivas. Los estados financieros han sido
preparados sobre la base de posto historico.

La preparacion de los estagos financieros de conformidad con NI requiere el uso de
ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la Administracion use
su juicio en el proceso de Ja aplicacion de las politicas de contabilidad de la Compatiia.
Las 4reas que involucran unfalto grado de juicio o complejidad, o dreas donde los supuestos
y estimaciones son signifi¢ativos para los estados financieros, se revelan en la Nota 4
(Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos}.




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

Notas a los Estados Fin
Al 31 de marzo de 2016 y cif
(Expresado en balboas)

S.A

ncieros
s comparativas al 31de diciembre de 2015

2.  Resumen de las Politicas d¢ Contabilidad m4s Significativas {Continuacién)

Base de Preparacion (contj

nuacion)

(a) Nuevas normas, enmiendas o interpretaciones adoptadas por la Compaiiia

No hay normas y enmiepdas adoptadas por primera vez para el afio que inicio el 1 de
enero dc 2016 que hayan tenido un impacto material en los estados financieros de la

Compafiia.

(b) Nuevas normas y Enmic

ndas avin no adoptadas por las Compahias

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas,
pero no son mandatoriag para el afio terminado €l 31 de diciembre 20135, y no han sido
adoptadas anticipadamente por la Compafiia. La evaluacion del impacto de estas
nuevas normas se presefita a continuacion.

NIIF 9 Instrumentos Financieros. La NIIF 9 se refiere a la clasificacion,
reconocimicnto y medicion y baja de los activos financieros v pasivos financieros
¢ introduce nuevas|reglas para la contabilidad de cobertura. En julio de 2014 El
IASB realizo cambios adicionales en las reglas dc clasificacion y medicion, y
también introdujo |un nueve modelo de deterioro. Estas ultimas enmicndas
completan ahora 1@ nueva norma de instrumentos financieros. La Compafiia
todavia esta en proceso de evaluar el impacto total de la NIIF 9. Esta norma es
efectiva para los pgriodos anuales que inician en o después del | de enero 2018 y
se permite la adopcién anticipada.

NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. El JASB emitié una nueva norma

para el reconocimj
abarca contratos d
construccién, la
reconocen cuando
que el concepto de
La Norma permite
este enfoque las

retenidas cn la
comparativo. Solo

ento de ingresos. Esta norma reemplazara la NIC 18, que
e bienes y servicios y la NIC 11 que cubre los contratos de
hueva norma se basa en el principio de que los ingresos se
e controt de bien o servicio es transferido a un cliente, por lo
control sustituye al concepto actual de los riesgos y beneficios.
un enfoque retrospectivo modificado para la adopcidén. Bajo
entidades reconocerdn ajustes transitorios en las utilidades
pcha de la aplicacion inicial sin recstructurar ¢l periodo
se necesitard aplicar las nuevas reglas a los contratos que no se

han completado cp la fccha de la aplicacton inicial. La Admintstracion csta

evaluando el impad
impacto dec la adop
efectiva para period
y se permite la adoj

to de esta nueva norma actuaimente, y no se puede estimar el
cion de csta norma cn los cstados financieros. Esta norma es
jos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2018
ncidn anticipada.

9.




Franquicias Panameiias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S.A

Notas a los Estados Finpancieros

Al 31 de marzo de 2016 y ci
(Expresado en balboas}

ras comparativas al 31de diciembre de 2015

2.

h)

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Base de Preparacion (confinuacion)

Nuevas normas y Enmi

endas aun no adoptadas por las Compa#ias

- NIIF 16 Arrendamjientos. [l IASB emitié en enero 2016 la NiIF16 que reemplaza
la guia corriente de la NIC 17 — Arrendamientos. Lsta norma presenta cambios

significativos en
particularmente.
accounting and py
in IAS 17. This
particular. Debids
encuentra ¢l proc
efectiva para perig
y s¢ permite la apl

No existen otras n
efectivas que podr]

Unidad de Presentacion o
Los cstados financieros ¢

la contabilizacion por parte de los arrendamientos
The TASB has finished its long lasting project on lease
blished IFRS 16, “Leases”, which replaces the current guidance
will be a far-rcaching change in accounting by lcssces in
b a la reciente publicacion de esta norma, la Compaiiia todavia
pso de evaluar ¢l impacte total de la misma. Esta norma es
dos anuales que comienzan ¢n o después del 1 de enero de 2019
jcacion anticipada si se ha aplicado de igual manera la NIIF 15.

ormas, enmiendas e interpretaciones emitidas y que atin no son
jan tener un impacto material en la Compaiiia.

Meoncda Funcional
stan expresados en balboas (B/), unidad monetaria de la

Republica de Panamd, la cypal estd a la par y es de librc cambio con el délar (US$) de los

Estados Unidos de Américy
su lugar, el dolar (USS) de

. La Republica de Panamé no emite papel moneda propio y, en
los Estados Unidos de América, es utilizado como moneda de

curso legal o moneda funcignal.

Informacion de Segmento
Un segmento del negocio

3
ps un componente identificable de la Compaiiia, encargado de

suministrar un unico prodycto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y quc se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza

diferente a los que corres
empresa. Un segmento g

nden a otros segmentos del negocio dentro dc la misma
rafico es 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
corrcsponden a otros componenies operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferentes. T.as operaciongs de negocios de la Compaiiia ¢stan organizadas v manejadas
como un solo segmento de negocios que el de operar franquicias de comida répida, dentro
del entorno econdmico donjéstico. Adicionalmente, la organizacién intema y de reporte de
la Compafifa estd predomingntemente basada en este scgimento,

-10-
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Franquicias Panameiiag, S. A.

(Subsidlaria 100% de Hentol, S.A.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de marzo de 2016 y ci
(Expresado en balboas)

as comparativas al 31de diciembre de 2015

2‘

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Compensacion de Activos|y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos findncicros son compensados y €l importe neto presentado en ¢l
balance general, solamente cuando existe el derecho legal y la intencidn para compensarlos
sobre una base neta o ¢uando se liquida el activo y se compensa la obligacién
simultdneamente.

Efectivo
El efectivo se presenta a pu costo en el balance general como activos circulantes. El
efectivo comprende el efedtivo en caja v depdsitos a la vista en bancos. Ios sobregiros
bancarios contractuales, si [hubicren, sc presentarian en ¢l balance general como pasivos
circulantes.

Cuentas por Cobrar
Las cuentas por cobrar| son rcconocidas inicialmenie a su valor razonable y
subsecuentemente medidas [al costo amortizado utilizando el método de interés, menos una
provisién para deterioro.

Una provision para deteriofo en cuentas por cobrar es establecida cuando hay evidencia
objetiva de que la Compailia no recuperara todos los montos de acuerdo a los ¥érminos
originales.

Son considerados indicadoyes de que la cuenta por cobrar presenta deterioro: dificultades
financieras importantes de] deudor, posibilidades de que el deudor entre en bancarrota,
incumplimicnito o atrasos en los pagos. El monto de la provision es reconocida en el estado
de resultados dentro de los gastos de ventas, generales y administrativos.

Inventarios

Los inventarios son valuadgs al costo o valor neto realizable, el que sea menor. El costo
para los inventarios de profluctos terminados es determinado usando costo promedio. Fl
valor neto de realizacion es el precio de venta estimado cn el curso normal del negocio,
menos los gastos variables de venta aplicables.

Inversion en Asociada

Las asociadas son todas las entidades sobre las cuales la Compafiia tiene influencia

significativa pero no contr

vy 50% de¢ los derechos de v
método de contabilidad de
costo. La inversién en asq

. generalmente acompafiada de una participacion entre el 20%
pto. Las inversiones en asociadas son contabilizadas usando el

participacion patrimonial y son inicialmente reconocidas al
ciadas de la Compaiifa incluyc la plusvalia identificada ¢n la

adquisicidn, neto de cualquikr pérdida acumulada por deterioro.

-11-




Franquicias Panamefas} S. A.

{Subsidiaria 100% de Hentol, S.A.

ncieros
as comparativas al 31de diciembre de 2015

Notas a los Estados Fin
Al 31 de marzo de 2016 y ci
(Expresado en balboas)

Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Inversion en Asociada (coptinuacion)

La participacion de ta Compaiiia sobre las ganancias o pérdidas posteriores a la adquisicion
cs reconocida en el estadd de resultados, y su participacién en los movimientos en las
reservas posteriores a la gdquisicion es reconocida en las reservas. Los movimientos
acumulados postcriores a [la adquisicion son ajustados contra el valor cn libros de la
inversién. Cuando la partidipacion de la Compatiia en las pérdidas en una asociada es i gual
o excede su participacién ¢n la asociada, incluyendo cualquier otra cuenta por cobrar no
garantizada, la Compafifa njo reconoce pérdidas adicionales, a menos que se haya incurrido

en obligaciones o hecho pa

Las ganancias no realizag
eliminadas hasta el alcang

pérdidas no realizadas son
de un deterioro del activo
sido modificadas donde

adoptadas por la Compaiiial

q

bos a cuenta de la asociada.

as en transacciones entre la Compafiia y sus asociadas son
¢ de la participacion de la Compaiiia en las asociadas. Las
lambién eliminadas a menos que la transaccion provea cvidencia
transferido. Las politicas de contabilidad de las asociadas han
ea necesario para asegurar la consislencia con las politicas

Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada

Estos activos estan present
I.a depreciacién y amortiza
en la vida util estimada
amortizadas por un perio

hdos a costo menos su depreciacion y amortizacién acumuladas.
cidn son calculadas utilizando el método de linea recta con base
de los activos. Las mejoras sobre tiendas alquiladas son
de 10 afios o por ¢l periodo del contrato, cualquiera que sea ¢l

menor. Las ganancias y pdrdidas en descarte o venta sc reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y mantenimientos normales de los activos. Las mejoras

impartantes y reparacions

4

s que incrementan la vida (il cstimada de los activos se

capitalizan. La vida util esfimada de los activos es como sigue:

Edificio 30 afios

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

Mobiliario, ensercs y automoviles 5 - 10 afios

Las propiedades, maquinay

Has, cquipos y mejoras son revisados por pérdidas por deterioro

siempre que eventos o canibios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede

no ser recuperable. Una |
activo excede su valor recy

hérdida por deterioro se reconoce cuando ¢l valor en libros det
jperable, el cual es el valor més alto cntre el precio de venta neto
del activo y su valor en usg.

-12-

K




Franquicias Panameifias, S. A.

(Subsidiaria 100% de Hentol, S.A

Notas a los Estados Fin
Al 31 de marzo de 2016 y cif
(Expresado en balboas)

)

ancieros

ras comparativas al 31de diciembre de 2015

2.

Resumen de las Politicas fle Contabilidad mas Significativas (Continuacién)

Franquicias
El costo del derecho sobre
por ¢l periodo del contrato,

la franquicia es amortizado utilizando ¢l método de linea recta
y este (€rmino generalmente no excede los 10 afios.

Deterioroe del Valor de log Activos ne Financieros

Los activos sujetos a am
cambios en las circunstanc
pérdida por deterioro es req

prtizacién son revisados por deterioro cuando los eventos o
as indican que el valor en libros puede no ser recuperable. Una
onocida por ¢l monto cn que el valor en libros del activo excede

su importe recuperable. El importe recuperable es ¢l mayor entre el valor razonable del

activo menos los costos de

disposicion y el valor en uso. Para propositos del analisis del

deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas bajos para los cuales existen flujos de

efectivo en gran medida ij
anteriores de activos no fir
de reporte.

Cuentas por Pagar - Com
Las cuentas por pagar so
adquiridos de suplidores e
clasificadas como pasivos
menos. Si no, son presen|

ndependientes (unidades generadoras de cfectivo).  Deterioros
ancieros son revisados para su posible reversion en cada fecha

ereiales

h obligaciones a pagar por hienes o servicios que han sido
h el curso ordinario del negocio. Las cuentas por pagar son
circulantes si el vencimiento del pago es dentre de un afio o
Jadas como pasivos no circulantes. Las cuentas por pagar se

reconocen inicialmente al yalor razonable y se miden posteriormente al costo amortizado

usando el método de interés

efectivo.

Préstamos y Bonos por Pqgar

Los préstamos y bonos por

de los costos refacionados
rcconocer los pagos a ¢

pagar son reconocidos iniciaimente a su valor razonable, neto
con la transaccion. Subseccuentemente, el saldo se ajusta para
apital y los intereses incluidos en cada abono se cargan

direciamente a los resultados dcl periodo. El saldo neto representa la obligacion total
correspondientc al préstamg, bono por paga y/o valores comerciales negociablcs.

13-
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2.  Resumen de las Politicas de Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

Arrendamientos Financi
Los equipos rodante y domputo adquiridos mediante arrendamiento financiero estan
registrados al costo mas bdjo entre ¢l valor presente de los pagos minimos de las cuotas de
arrendamiento y ¢l valor ragzonable de los activos arrendados.

Cada pago de arrendamiento es asignado enire el pasivo v los cargos financieros de tal
forma que se logre una tasa constante sobre el saldo pendiente del financiamiento. Las
correspondientes obligaciopes de alquiler, neto de los cargos financieros, estan incluidas en
otras cuentas por pagar 4 corto v largo plazo. El elemento de interés del costo de
financiamiento es cargado pl estado de resultados durante el periodo de arrendamiento a fin
de producir una tasa perigdica constante sobre el saldo remanentc del pasivo para cada
periodo. Los equipos adquiridos bajo arrendamiento financiero son depreciados sobre el
menor entre la vida util estimada del activo y el plazo del arrendamiento.

Arrendamientos Operatiyos

Los arrendamicntos 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 reahzados bajo arrendamientos operativos se incluyen en los resultados durante
el periodo del arrendamiento.

Provisiones
Las provisiones se reconogen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente (legal o
constructiva) como resultafo de un cvento pasado, si es probable que una salida de los
recursos que incorporan bepeficios ccondmicos serd requerida para cancelar la obligacién y
una estimacion confiable sq pueden realizar del monto de la obligacion.

Beneficios a Empleados

Prima de Antigtiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Codigg Faboral de la Republica de Panama, los empleados con un
conirato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacion de la relacion
laboral, una prima de antigitedad, equivalente a una scmana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde] la fecha de inicio de la rclacion laboral. En adicion, la Ley
No.44 de 1995 establece qye las compaitias deben rcalizar una contribucién a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiicdad. Esta contribucién es determinada
en base a la compensacién pagada a los empleados. El aporte por los tres meses del
periodo, ascendid a B/.125,071 (2015: B/.346,920).

Seguro Social — Plan de Copntribucion definida

De acuerdo a la Ley No.jl de 27 de diciembre de 2005, las compafiias deben realizar
contribuciones mensuales d 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 Panameiio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.

A
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Notas a los Estados Fin
Al 31 de marzo de 2016 y ci
{(Expresado en balboas)

Resumen de las Politicas d

Acciones de Capital

Las acciones comunes s€ ¢
redimibles a una fecha espg
de dividendos, se presentan

Pago de Dividendos

El pago de dividendos lo ds
a las utilidades obtenidas y
los accionistas de la Comp4
el periodo en el cual los div

Reconocimiento de Ingres
Los ingresos son reconocid
Compafiia v los ingresos

g Contabilidad mas Significativas (Continuacion)

asifican como patrimonio. Las acciones preferidas que no son
cifica a opcion del accionista y que no conlleva a obligaciones
como acciones de capital.

cide la Junta Directiva de la Compaiiia anualmente, de acuerdo
a las inversiones proyectadas. La distribucidn de dividendos a
fiia es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
idendos son aprobados.

ps
ps ent funcidn de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la
pucdan ser [acilmente medidos. Los siguientes criterios

especificos de reconocimiento son cumplidos antes de reconocer €1 ingreso:

Ventas de Bienes y Servicio
Ias ventas son reconocidas
cuando los servicios son |
descuentos.

Alguileres
Los ingresos por alquileres

Impuesto sobre la Renta

Corriente
El impuesto sobre la renta g
renta gravable, utilizando 1a

Diferido
El impuesto sobre la renta
diferencias temporales se oz

3
cuando la mercancia es despachada v aceptada por el cliente, o
hrestados.  1.as ventas se presentan netas de promociones y

se reconocen sobre la base de lo devengado.

orriente es el impuesto sobre la renta estimado a pagar sobre la

tasa vigente a la fecha del balance general.

diferido es provisto, utilizando el método de pasivo, dondc las
iginan entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores

¢n libros para cfectos de 19s estados financicros. El impuesto sobre la renta diferido es

dcterminado utilizando la t3
se espera sea aplicada cua
impuesto sobre la renta dife

sa vigente de 25% sobre la renta neta gravable del periodo que
ndo el impuesto sobre la renta diferido activo se realice o el
rido pasivo sea liquidado.

-15-
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3. Administracién del Ricsgq de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal dd

sus operaciones, la Compaiiia esta expuesta a una variedad de

riesgos financieros, los cugples trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas y

procedimientos de adminis
de mercado, que incluye ri
de crédito, el riesgo de liq

Riesgo de Mercado

tracién de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo
sgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés, el riesgo

idez y riesgo de capital.

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

Los ingresos y los flujos
independientes de los cam
importantes que genercn in

El riesgo de tasas de inter

de efectivo operativos de la Compafiia son sustancialmente

os en las tasas de interés, ya que la Compatiia no tiene activos

rés excepto por los excedentes de efectivo.

gs s¢ origina principalmente por préstamos bancarios a largo

plazo. Asimismo, los prégtamos bancarios a largo plazo que devengan tasas de interés

variables exponen a la Com

pafiia al riesgo de flujos de efectivo.

Basados en simulaciones efectuadas por la Administracién, el impacto en la utilidad sobre

una vartacion de (.5% sobr
o disminucién de B/.185,79

Riesgo de Crédito

e la tasa de interés en los financiamicntos, seria de un aumento
b (2015: B/.177,065).

El riesgo de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar y consiste en que la

contraparte sca incapaz de h

acerle frente a la obligacién contraida. El efectivo en banco es

depositado en instituciones| de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de

crédito originado por cuentd
aseguraron que las ventas a

s por cobrar - comerciales, la Compafifa mantiene politicas que
crédito se realizan a clientes que tienen una adecuada historia

crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funcion del anélisis periédico de la

capacidad de pago de los cl
por cobrar.

entes. No existe una concentracion de deudores en las cuentas

-16-
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w

Administracién del Riesgg

Riesgo de Liquidez
La Compafiia requiere tener

vencimiento mayor a un

de Instrumentos Financieros (Continuacidn)

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 cumplimiento de pus obligaciones a corto plazo. Al 31 de marzo de 2016, los
pasivos circulantes de la Compaiifa exceden sus activos circulantes, Dentro de los planes
de ta Administracion de la Compafifa para cubrir dichas obligaciones consiste en convertir
la deuda bancaria y valgres comerciales negociables en bonos por pagar con un
, utilizando el monto disponible por emitir de las Series “A”,
“B”, “C”, “D” y “E” de los|bonos corporativos, complementande con los flujos de efectivo
provenientes de las actividales de operacion,

La siguiente tabla analiza 1qs pasivos financieros de la Compafiia por fecha de vencimiento.
segin la fecha de vencimiento contractual y son flyjos de
efectivo sin descontar al valor presente del balance. Los saldos con vencimiento de menos
de un afio son iguales a sy valor en libros, debido a que el efecto del descuento no es

Dicho analisis se muesira

significativo:
Menos de un aifio De 1 a § afios

31 de marzo de 2016
Préstamos bancarios B/. 5,365,078 B/. 854,782
Arrendamiento Financiero 33,932 42,416
Bonos por pagar 7,714,654 18,024,312
Valores comerciales negociables

por pagar 4,988,806 -
Cuentas por pagar — proveedotes 3,935,885 -
Cuentas por pagar — compaiiiak

relacionadas 2,589,279 .
Otras cuentas por pagar 2,020,538 -
31 de diciembre de 2015

Préstamos bancarios

B/. 5,159,078 B/. 1,017,635

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 — proveedotes 6,081,829 -
Cuentas por pagar — compaﬁialL
relacionadas 4,163,700 -
Otras cuentas por pagar 1,569,602 -

-17-
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3. Adwministraciéon del Ricsgo

Administracion del Riesgo

dc Instrumentos Financieraes (Continuacion)

de Capital

Los objetivos de la Compafiia cuando administra su capital es garantizar la capacidad dec la
Compaiiia para continuar gomo negocio en marcha, asi como mantener una estructura de
capital optima que reduzca gl costo de capital.

La Compafia monitorea su capilal sobre la base de razén de apalancamiento. El
apalancamiento es el resultpdo de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda
neta se calcula como el qT'lt:al de préstamos, bonos, valores comerciales negociables y

arrendamientos por pagar ¢
del capital estd determinadg

se muestran ¢n el balance general menos el efectivo. El total
como el total del patrimonio, mas la deuda neta.

A continuacion se mucstra |a razén de apalancamiento de Ia Compatiia:

2016 2015
Total de préstamos, bonos, valores negociables
y arrendamientos por pagpr (Notas 10, 11 y 12) B/. 37.023,980 B/. 37,486,819
Menos: Efectivo (556,697) (2,661,388)
Deuda neta 36,467,283 34,825,431
Total de patrimonio 9,666,431 13,378.058

Total de capital

Razén de apalancamiento

B/ 46,133,714 B/. 48203 489

1% _—

Medicién de Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Las Normas Internacionales de Informacién Financiera especifican una jerarquia del valor
razonable que clasifica en fres niveles, en base a las variables utilizadas en las técnicas de

valorizacidn para medir el

alor razonable, tal como se indica a continuacion;

Nivel 1:  Precios cotizadgs (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos

idénticos a la fed

ha de medicion.

Nivel 2:  Variables distinfas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son

observables parg
o indirectamentg

el activo o pasivo, ya sca directamente (¢s decir, como precios)
{es decir, derivados de los precios).

Nivel 3:  Variables no observables para ¢l activo y pasivo.

CA
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Administracion del Riesggo de Instrumentos Financieros (Continuacion)

Mecdicion de Valor Razonable de los Instrumentos Financicros (continuacion)

La Compafiia no mantiene

activos y pasivos registrados a valor razonable en el balance

general. Para los instrumi}Eos financieros que no estan registrados a su valor razonable en

el balance general, su ve
naturaleza de corto plazo

r en libros s¢ aproxima a su valor razonable, debido a su

y bajo riesgo de créditos (en los casos de activos). Fstos

instrumentos financieros i:£:luyen: el efectivo en banco, cuentas por cobrar, cuentas por

pagar provecdorcs, obligac

El valor razonable de los
arrendamientos financieros
Nota 0.

Estimaciones de Contabili

Los estimados y juicios

ncs financicras de corto plazo y cuentas con relacionadas.

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

dad y Juicios Criticos

son. continuamente evaluados y estan basados en experiencia

histoérica ¥ otros factores, tgcluyendo expectativas de eventos futuros que son considerados

razonables en las circuns

Las estimaciones vy supuestos que tienen un riesgo

o

cias.

significativo de causar un djuste importante a los valores en libros de los activos y pasivos
dentro det siguiente afio finfinciero se indican a continuacion:

Impuesto sobre la renta

Estimaciones significativas
renta. Existen muchas tran
impucsto ¢s incicrta duranig

Cuentas por Cobrar, Netg

[Las cuentas por cobrar se pi

se requieren al determinar la provision para impuesto sobre la
facciones y célculos para los cuales la determinacion del ultimo
el curso normal de negocios.

[esentan a contimiacion:

2016 2015
Clientes B/. 653,417 B/. 573,467
Otros 113,791 122.957
767,208 696,424
Provision para posibles cueptas incobrables (0) (&)
BL 767,208 B/ 696,424
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Al 31 de marzo de 2016 y cifras comparativas al 31de diciembre de 2015
(Expresado en balboas)

5. Cuentas por Cobrar, Netq (Continuacion)

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

2016 2015
Cuentas por cobrar corrientes B/. 588,631 B/ 451,986
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 120,b330 105,693
Cuentas por cobrar deterioradas 58.247 138.745

B/, 767,208 B/, 096424

La calidad de crédito de los clientes corrientes es determinada en forma interna en base a
informacidn histérica. La|Compaiifa mantiene un nimero reducido de clientes con una
relacidén comercial de¢ mds de un afio, los cuales han mostrado un excelente
comportamiento de crédiii y los mismos han cumplido con sus pagos en base a lo
acordado.

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

2016 2015
Saldo al inicio del afio BY/. 0 B/. 59.877
Provisidn del afio - 167,967
Castigos (0) (227.844)
Salde al final del aio B/ 0 B/. 0

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores a 90 dias y no presentan
problemas de cobrabilidad. | Las cuentas por cobrar detenoradas comprenden deudores con
dificultades financieras, por lo que su recuperacién dependerd de procesos judiciales y/o
recupceracion de garantias, SE hubicre.

-20-
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6. Inventarios

Los inventarios sc resumen|a continuacion:

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

7. Inversion en Asociada

2016 2015
B/. 7,746,364 B/. 8,012,416
622,560 507,773
631,383 876,666
44,305 49,027
739,443 1,056,566

B/. 9,784,055

La inversion en Compafiig Frutera del Atlantico, S. A. (Asociada) corresponde a la
participacion del 34%. Esta Compaiifa tiene como actividad principal la sicmbra, cultivo

de drboles de teca y ganaderia.

El movimiento de esta inversion se presenta a continuacion:

Saldo neto al inicio dcl afio
Aportes del afio
Participacion en los resuitados del afio

Saldo neto al final de afio

21-

2016

B/. 2,417,641

B/. 2,417,641

2015
B/. 2,340,448

(77,193)

B/, 2,417,641
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8. Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

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

continuacion:
Al 31 de marzo de 2016
Mejoras Maguinaria Mobilisrio, Construccién
ala ¥ Enseres y en
Terrgno Edificio Propledad Equipos Antoméviles _ Progesg Total
{Expresudo ea Balbaas)
Coste
Salde al meio del o 327,252 R65,446 36,582,774 32,526,231 6,629,399 2,626,507 79,557,509
Adicicnes . . 231 295,019 1,068 427,509 725,827
Retiros - - - - (11.714) . (11,714)
Traslado - - 85,108 1] 15.907 {101.015) 0
Saldo al final dc aho 327252 865 446 _36.668.113 32,821,254 6,636,660 2,953 001 80,271,722
Depreciacion y amortizacién
acumuiadas
Saldo al inicio de afio - 695,365 17,539,447 21,401,131 4,744 583 - 44,378,526
Drepreeiacion y amortizacidn - 6,063 893,030 661,321 113,654 - 1.674 068
Refos - - - - (11714 - {11.714)
Saldo al final d¢ ano e 694 428 18,432 477 22, 062 452 4,846,521 - 461,041, K81
Valor neto ¢n lbros
al 31 de maras de 20186 327252 166,018 _ 18235636 0,758,798 __ 1,790,137 2,933,001 34230842
Al 31 de marze de 2016
{Expresade en Ralbnas)
3t de marzo de 2016
Costo 327252 865446 36668113 37.K2) 250 6,f136_A6I 2YS3I001 80,271,722
Depreciacion acumulada - 699,428 18.432477 22062452 4846523 - 46,040,880
Valor netis 3272352 166,018 18,235 636 14,758,798 790 137 2,953 001 34,230,842
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Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a 1a Propiedad Arrendada, Neto

{Continuacion)

Caste
Saldo al inicio d2l afio
Adwinnes
Retiros
Trastado

Saldo al final de a0

Depreciacién y amortizaclon
scumuladus
Salde al inicio de afe
Depreciacion y amortizacion

Retiros
Salde al final de afio

Valar neto en libros
al 31 de diciembre de 2015

31 de diclembre de 2015
Coslo
Deprecizcion acumutada

Valor neto

Pur ¢l niip termingdy ¢1 31 de diciembre de 2015

Mejoras Maquiparia Mobiliario, Construccién
ala v Enseres y en
—Jerxeno . _Edificlo . Propiedad  _Equipos = Automdvilex _ Prucesa 2uiat
{Expresado en Balboas)

327252 865446 32,811,507 30,439,338 6,275,714 4,528,539 75247796
- - 170,159 1,004,776 295,13% 2,8%4,130 4,364,200
. . - (54,38%) - {54,388)

- - 3,601,107 1,082,117 112938 (4.796.162) -
127252 865446 36582778 32526231 . 6629300 2626507 _79.557.608
- 655,491 14,062,689 18,772 359 4351718 37.342.257
- 37,874 3,476,758 2,628.772 417,254 6,590,058
. - I - (54,388} - (54,388)
- 693365 17539447 _21.400.131 4,744 584 - 44278527
LR 1081 1903326 1125100 _1RMKIS _ 2626507 35120081

Al 31 de diciembre de 2015
(Exprevsado en Balboas)
327,252 B65.446 36,582,773 32,526,231 6,629,399 2,626,507 79,557,608
693,365 17.539.447 21,401,131 4,744,584 - 44,378 527
327,252 172081 19,043,326 11,125,160 1,R84 815 2,626,507 _3S179081
23- N
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ras comparativas al 31de diciembre de 2015

9. Franquicias, Neto
La Compaftia posee los de
permilen el uso autorizado
QUEEN. La Compafiia d
productos que se adelantan
trasladadas a Panamaé.

Las franquicias se resumen

Costo
Amottizacion acumulada

El movimiento de las franqy

Saldo neto, al inicio del afio
Adiciones
Amortizacion

Saldo neto, al final del afio

Derivado de los derechos
mensuales de las regalias
condiciones establecidas en
locales, entre ofros aspecto
resuitados se presenta en la |

rechos de franquicia de lineas de restaurantes, los cuales le
de las marcas KFC, PIZZA HUT, TACO BELL y DAIRY

epende en mayor grado de las innovaciones y desarrollo de

cn su lugar de origen para cada una de las marcas y estas son

q continuacion:

2016 2015
B/. 2,984,405 B/. 2,691,605
(1.459,184) (1.402,300)

B/, 1,525,222 B/._1.289.306

icias es el siguiente:

2016 2015
B/. 1,289,306 B/. 1,337,855
292,300 179,396
(56.884) (227,945)
B/. 1,525,222 B/, 1,289,306

de franquicia, la Compaiiia tiene que cumplir con los pagos
y adicionalmente, cumplir con los estindares y demas
los acuerdos de cada marca que opera relacionados con los
5. El monto total de las regalias reconocidas en el estado de
Nota 15.
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10. Préstamos Bancarios

I.0s préstamos bancarios se

Bancoe General, S. A.

detatlan a continuacion:

Préstamos pagaderos en puotas mensuales a
capital e intereses, con garantia fiduciaria, con

vencimientos en ¢l 2014 y
anual de 4.50%.

Menos: Porcion corriente de préstamos bancarios

Préstamos bancarios a largg

2018, tasa de interés

plazo, porcién

2016

B/. 6,221,176

5,365,078

B/.

2015

6,143,330

3.159,078

BL 856008 DL 984252

La exposicién de la Compafiia al riesgo de cambios en tasas de interés esta representada
por las fechas de ajuste o revision de tasas de interés, La estructura de vencimiento de los

préstamos se presenta a con

A un afio
Dc 1 a5 afios

tinuacion:

-25-

2016 2015
B/. 5365078  B/. 5159078

856,098 984,252
BL 6221176 B/ 614
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11. Arrendamiento Financierps per Pagar

Los pagos minimes del conttato de arrendamiento financiero por pagar se detallan a

continuacion:

Menos de 1 afio
De 1 a 3 afios

Futuros cargos financieros

Valor presente del arrendamiento financiero

Por pagar

El valor presente del arrendami¢nto financiero por pagar es como siguc:

Menos de 1 afio
De | a3 afios

2016 2015
B/ 33,932 B/. 33,932
42,416 50,898
(4.485) (3,493)
B/, 71,862 B/. 79,337
B/. 30,896 B/. 30,494
40.967 48.843
B/. 71862 B/. 79337
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, S. A

ncieros
as comparativas al 31de diciembre de 2015

12. Bonos por Pagar

Los bonos por pagar sc deta

Bonos Corporativos Serie
Bonos Serie “A”, cmitid
B/.10,000,000 (2014: 10,0
interés de ILIBOR tres n
aplicable de 2.75% anual,
5.0% (2013: 5.0%), veng
garantizados por fideicomts
los tenedores, constituido
anticresis sobre las f
Inmobiliaria Hentolwol, S
poliza de seguros de los bie

Bonos Corporativos Serie
Bonos Serie *B”, emitid
B/.7,000,000 (2014: B/.7,0(
“Prime” mas un margen apl
un minimo de 9.0%, ven

garantizados por el crédito general de la Compaiiia.

Bonos Corporativos Serie
Bonos Serie “A”, emitid
B/.15,000,000 (2014: B/.15
interés anual fija de 4.25%,
y garantizados por fideig

llan a continuacién:

2016
119 A”
os por un monto de
00,000), a una tasa de
neses mds un margen
sujeto a un minimo de
cimiento en ¢l 2017 v
o de garantia a favor de
por primera hipoteca y
incas, propiedad de
A. y la cesion de la
ncs inmuebles, B/. 1,428,571
“B’!
os por un monto de
}0.000), a una tasa anual
icable de 3.5%, sujcto a

cimiento en el 2020 y
7.000,000

“A”

0s por un monto de
,000,000), a una tasa de
vencimiento en et 2017
omiso a favor de los

tenedores, constituido por primera hipoteca y

anticresis  sobre¢  las  f
Inmobiliaria Hentolwol, S
poliza de seguros de los bie

incas, propiedad de
A. v la cesion de la

nes inmuebles. 5,250,000

B/.

2015

1,785,714

7.000,000

6,000,000

Pasan... 13.678.571

14,785,714

27-
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(Expresado en balboas)

ras comparativas al 31de diciembre de 2015

12.

Bonos por Pagar {(Continuacion)

Bonos Corporativos Serie

interés anual fija de 4.25%,

anticresis
Inmohiliaria Hentolwol, S
poliza de seguros de los bie

Bonos Corporativos Serie

interés anual fija de 4.75%,

anticresis
Inmobiliaria Hentolwol, S
poliza de seguros de los bie

Bonos Corporatives Serie

interés anual fija de 4.25%,

anticresis
Inmobiliarta Hentolwol, S
pdéliza de seguros de los bie

2016 2015
Vienen... B/. 13,678,571 B/. 14,785,714
“B”
Bonos Serie “B”, emitidos por un monto dc
B/.6,500,000 (2014: B/.6,500,000), a una tasa de
vencimiento en ¢t 2018
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
sobre las fincas, propiedad de
A. vy la cesion de la
nes inmuebles. 3,640,286 4,004,314
65C”
Bonos Serie “C”, emitidos por un monto de
B/.8,000,000 (2013: B/.8,000,000), a una tasa de
vencimiento en el 2020
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipotcca y
sobre las fincas, propiedad de
A. v la ccsidn de la
nes inmuebles. 5,142,858 5,428,572
“D”
Bonos Serie “D™, emitidos por un monto de
B/.2,500,000 (2015: B/.2,500,000), a una tasa de
vencimiento cn el 2020
y garantizados por fideicomiso a favor de los
tenedores, constituido por primera hipoteca y
sobre las fincas, propiedad de
A. vy la cesién de la
nes inmuebles. 2,125,000 2.250.000
Pasan..... 24,586,715 26,468.600
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12. Bonos por Pagar (Continy

Bonos Corporativos Serie

acion)

Vienen...

“E "

Bonos Serie “E”, emitidos por un monto de

B/.1,351,000 (2016: B/.1,3
interés anual fija de 4.25%,

51,000), a una tasa dc
vencimiento en el 2021

y garantizados por fideicomiso a favor dc los
tenedores, constitnido por primera hipoteca y

anticresis  sobre
Inmobiliaria Hentolwol, S

las  fincas,

propiedad dec
A. v la cesidon de la

pobliza de seguros de los biepes inmuebles.

Costos de financiamiento dj

ferido, neto

Menos: Porcidn circulante de bonos

corporativos

Bonos corporativos a largo
no circulante

La exposicion de la Compaiiia al

plazo, porcidon

2016

B/. 24,586,715

2018

B/. 26,468,600

1.351.000 0
25,937,715 26,468,600
(198.747) (198.747)
25,738,968 26,269,853
(7.000,000) (7.444.654)

B/, 18738968 DB/. 18.825.19

riesgo de cambios en tasas de interés csta representada por las

fechas de ajuste o revision de tasas de interés, tal como se describe a continuacion:

A un afio
Dc 1 a3 anos
Mas de 5 afios

29

2016 2015

B/. 7,797.543 B/ 7,527,543
18,140,172 18,941,057

0 0

B/ 25937715  B. 26,468,600
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(Expresado en balboas)

13.

Valores Comerciales Negaciables por Pagar

En el 2012, la Compafiia realizé una emision publica 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 emjsion, tasa de interés, términos para ¢l pago de interés y plazo de
vencimiento. Estos valor¢s comerciales negociables se encuentran garantizados por el
crédito general de la Compafifa.

Al 31 de marzo de 2016, la Compafifa tenia colocado en ¢l mercado un monto de
B/.5,000,000, con un plazo [de hasta 360 dias y una tasa de interés anual de 3.25%.

-30- ﬂ
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14

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

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

continuacion:

En el Balance General
Cuentas por cobrar:

Imobiliaria Hentolwol, S|

Pos Services, S. A.

Cuema por pagar:
Productos Toledano, S. Al
Hentol, S. A.

Transacciones
Ingresos por alquiler — Fin
Ingresos por alquiler — Inn

Hentolwol, S. A.

Ingresos por servicios administrativos:

Inmobiliaria Hentolwol,
Firemaster de Panama4, $

emaster
nobiliaria

S. A
5. A

-31-

2016

B/. 5,370,265

2015

B/. §491,073

481.604 483.849
B/. 5,851,869 /. 5974922
B/. 2,589,279 B/. 3,306,067
1,916,194 1,136,004

B/. 4442071

B/ 1,500 B/. 6.000
B/ 1500 B/. 6.000
B/. 18,000 B/. 72,000
B/ 18,000 B/, 72,000

-
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Notas a los Estados Financieros

Al 31 de marzo de 20186 y cif
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15. Compromisos

16.

Contrato de arrendamiento

En el curso normal de nej

cancelables de arrendamien

por alquilcres son los siguig

propiedades arrendadas B

operativo

ventas, generales v administrativos.

Gastos de Ventas, Genera

[.os gastos de ventas, gener

Salarios y otros beneficios
Servicios publicos

les y Administrativos

Depreciacion y amortizacion (Notas 8 y 9)

Regalia - franquicias
Propaganda

Gastos de alquiler
Mantenimientos y reparacid
Gas

Impuestos

Seguridad

Gastos de automoviles
Viajes y transporte
Uniformes

MICS

Provision para cucntas incoprables

Utiles de oficina
Servicios de Call Center

Servicios de almacenajcs y [despachos
Servicios de distribucion y fransporte

Seguros
Servicios profesionales
Otros

-32-

2015

B/.  6.994,752
1,431,560
1,730,952
1,415,675
1,280,710

942,604
376,653
135,320
349,733
194,074

69,378
124,978

52,615

57,393
226,817
256,598

95,335

41,003

46,896
806,511

pocios, la Compaiiia mantenia compromisos por contratos no
tos de propiedades en alquiler. Los montos dc los compromisos
ntes: B/.3,049,232 en el 2017. Los gastos por los tres meses dc
925,573 (2015 B/.2,919,581), se incluyen e¢n los gastos de

ales y administrativos sc resumen a continuacion

2014

B/, 6,179,974
1,707,969
1,609,611
1,426,846
1,343,439

827,648
423,694
155,715
320,574
179,607
75,693
86.517
56,228

-6,264
193,460
231,496
102,756

47,423

80,054
885,350

B/, 16,629,557

B/, 15,927,990
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17.

Impuesto sobre la Renta
El gasto de impuesto sobre |
a. La tarifa de 25% sobre |

b. La renta ncta gravable ¢

a renta esta basado en el mayor dc los siguientes cémputos:
a utilidad fiscal.

ue 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 (impuesto minimo

alternativo {CAIR)).

En ciertas circunstancias, S
incurre en pérdidas por raz
al 25%, la cntidad pucde
casos debe presentarse
autorizar la no aplicacion.

El impuesto sobre la renta re
conciliado con la provisidon
COMmo sigue:

Utilidad antes del impuesto

Impuesto sobre la renta cort
Utilidad el aifio sobre la t3
Efecto de:
Ingresos no gravables y ot
Gastos no deducibles y otr:

Provision para el impuesto s

De acuerdo a regulaciones f
las Compafiias estdn sujetas
ultimos aiios, inclusive ¢l ai

El impueste sobre la renta
diciembre de 2015 fue de $3

Al 31 de diciembre de 201
renta [bajo el método tradici
Al resultar una tasa efectivg
solicilud de no aplicacion
Compatiia, se espera que res

i al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad
on del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es mayor

ou[jtar por solicitar la no aplicacidon del impuesto minimo. En estos

a peticion ante la Administracion Tributaria, quien podra

>sultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segun libros, es
de impuesto sobre la renla que muestra los cstados financicros,

20%6 215
sobre la renta B/, 210,310 B/.3,051,269
espondiente a la
isa de 25% B/. 52,577 B/. 762,817
r0s incentivos fiscales -
as partidas - (19.947)
obre la renta B/, 52,577 B/ 742870

iscales vigentes, las declaraciones de impuesto sobre la renta de
a revision por parte de las autoridades fiscales por los tres (3)
lo terminado el 31 de diciembre de 2015.

por para estimado aplicando el método tradicional al 31 de
98,052.

5, la Compafiia realizé ambos célculos del impuesto sobre la
onal y el calculo alternativo del impuesto sobre la renta CAIR).
mayor bajo el calculo alternativo, la Compaifiia presentara una
del CAIR, la cual en opinién de la Administracién de la

ulte favorable por parte de las autoridades fiscales.
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