PANAMENAS, S.A.

Panama, 22 de abril de 2019,

@ FRANQUICIAS

Sefiores
Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad

Estimados senores:

Sirvanse en encontrar adjunto lo siguiente:

1. Tres (3) ejemplares del Informe IN-A y demds documentos que exige la SMV deben
acompaiar a dicho informe, todo esto correspondiente al periodo fiscal que finalizd el 31 de
diciembre de 2018 del emisor FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A., desglosamos asi:

a. Informe IN-A

b. Certificacién del Fideicomiso, emitida por MMG Trust (Panama) '

¢. Estado Financiero del Fideicomiso de Franquicias Panamefias, emitido por la firma
RCM Panama, S. A..

d. Certificacion Notarial Jurada

e. Estados Financieros auditades al clerre del 31 de diciembre de 2018 emitidos por la
firma PricewaterhouseCoppers (PWC)

2. Dos discos (CD}, que contienen grabada toda la informacion indicada en el punto anterior.

Agradecemos firmar al pies de esta nota comeo constancia de recibide de todo o anterior.

Horacio Moreno 3.
Gerente de Finankas

Apidlo. 0816-00469
Panama 5, Rep. De Panama
Tel. (507) 236-5333 Fax (507) 236-0442

Emall franpan@franpan.com
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-A

INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afio terminado el 31 de diciembre de 2018
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: FRANQUICIAS PANAMENAS, S. A.
VALORES QUE HA REGISTRADO:
NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: 300-5700, fax 236-0442
DIRECCION DEL EMISOR: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO DEL EMISOR: gerfinanzas@franpan.com

. Bonos Corporativos (Bf.1 7,000,000.00)

Mediante Resolucion de la Comisién Nacional de Valores, No. CNV70-10 de 4 de marzo de 2010
se autorizd la Emision Puablica de Bonos Carporativos, segin las siguientes condiciones:

Fecha de la Oferta: 12 de marzo de 2010
Monto de la Emisién: Diecisiete Millones de Délares (US$17,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de Ameérica emitidos en las
siguientes Series:
Serie A: US$ 10,000,000.00
Serie B: US$ 7,000,000.00

Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie "A™ 12 de marzo de 2017.
Bonos Corporativos Serie “B™ 12 de marzo de 2020.

Saldo Capital: Bonos Corporativos Serie A" US$ 0.00 ("
Bonos Corporativos Serie “B" US$ 0.00 (Subordinados). (**)

(") El 12 de marzo de 2017 Franquicias Panamenias, S. A., realizé
el pago final a capital mas intereses que correspondian ala
emisién publica de los Bonos Corporativos de la Serie "A“ que
vencian en dicha fecha.

(**) El 10 de agesto de 2018 Franquicias Panamenas, S. A., realizé
la redencion anticipada de todo el capital insoluto mas intereses
que correspondian a la emisién pablica de los Bonos Corporativos
Serie "B” (subordinados), que vencian el 12 de marzo de 2020

Mediante la Resolucién No.SMV-549-18 del 23 de noviembre de
2018 se dio por terminado el Registro de Valores de este
programa de Bonos Publicos.
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. Bonos Corporativos (B/.50,000,000.00)

Mediante Resolucién de la Superintendencia del Mercado de Valores, No. SMV 365-12 de 29 de
octubre de 2012 se auiorizd la Emisién Pablica de Bonos Corporativos, por un monto de hasta
Cincuenta Millones (US$50,000,000), las series emitidas hasta la fecha mantienen un saldo total a
capital de Diez Millones Ciento Cuarenta y Nueve Mil Novecientos Noventa y Nueve Dolares con
917100 (US$10,149,998.91), segun el detalle que se muestra a continuacion:

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

Monto Colocado de la Serie: .

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

Ocho Millones de Délares (US$8,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América.

Saldo Capital: us$ 1,999,999.91
Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie C: 10 de
septiembre del 2020.

Serie “D"

Fecha de la Oferta;
Monto de la Emisidn:

Monto Colocado de 1a Serie:

16 de junio del 2015.
Dos Millones Quinientos Mil Délares (US$2,500,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

Dos Millones Quinientos Mil Délares (US$2,500,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidas de América.

Saldo Capital: US$ 750,000.00
Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie D: 15 de junio del 2020.
Serie “E”

Fecha de la Oferta;
Monta de la Emisién:

Monto Colocado de la Serie:

Saldo Capital:

Fecha de Vencimiento:

23 de febrero del 2016.
Tres Millones Quinientos Mil Délares (US$3,500,000.00), moneda
de curso legal de los ‘Estados Unidos de América.

Tres Millones Quinientos Mil Délares (US$3,500,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América,

USS$ 1,575,000.00

Bonos Corporativos Serie E: 15 de marzo del 2021,
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Serie “F"
Fecha de la Oferta;
Monto de la Emision;

Monto Colocade de la Serie:

27 de mayo del 20186.
Seis Millones Doscientos Mil Délares (US$6,200,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América,

Seis Millones Doscientos Mil Délares (US$6,200,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

Saldo Capital: US$ 3,100,000.00
Fecha de Vencimiento: Bonos Corporativos Serie F: 15 de junio del 2021.
Serie “G"

Fecha de la Oferta:
Monto de la Emisién:

Monto Colacado de Ia Serie:

23 de septiembre del 2016.

Dos Millones de Délares (US$2,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América,

Dos Millones de Délares {US$2,200,000.00), moneda de curso
legal de. los Estados Unidos de América.

Saldo Capital: uUss 1,100,000.00
Fecha de Vencimiento; Bonos Corporativos Serie G: 15 de septiembre del 2021.
Serie “H"

Fecha de la Oferta:
Monto de la Emisién:

Monio Colocado de |a Serie:

Saldo Capital:

Fecha de Vencimiento:

23 de marzo del 2017.

Dos Millones Quinientos Mil Délares (US$2,500,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

Dos Millones Quinientos Mil Défares (US$2,500,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América.

US$ 1,625,000.00

Bonos Corporativos Serie H: 15 de marzo del 2022.

. Valores Comerciales Negociables — VCN's (8£.5,000,000.00)

Mediante Resolucién de la Superir:atendencia del Mercado de Valores, No. SMV 366-12 de 29 de
octubre de 2012 se autorizé la Emisién Pablica de Valores Comerciales Negociables hasia por un
monto de Cinco Millones de Délares (US$5,000,000.00)

Al 31 de Diciembre de 2018 Franquicias Panameftas, S. A., no mantenia ningtn saldo pendiente

en circulacion de VCN's

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenide
sera puesto a disposicién del piblico inversionista y del piblico en general.
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| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcién detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le

hubiese precedido, en la que fuera aplicable (Ref Articulo 19 del Acuerdo No. 8-00 de 19 de Mayo
del 2000)

. INFORMACION DE LA COMPARNIA

A. Historia y desarrollo de la Compaifila
1) Informacion Basica

Franquicias Panamefias, S. A. es una sociedad constituida de acuerdo a las leyes de la
Replblica de Panama, desde el 24 de octubre de 1972, mediante Escritura Publica No.
8891 de la Notaria Segunda de! Circuito, provincia de Panama. El 27 de noviembre de
2007 Franguicias Panamefias, S. A. como sociedad absorbente, realiza Convenic de
Fusién por Absorcion con otras empresas relacionadas al mismo grupo econdmico, segan
se encuentra registrado en la Escritura Publica No. 12,005 de la Notaria Octavo del
Circuito, provincia de Panamd. La fotalidad de los patrimonios de las sociedades
absorbidas fueron transferidos a Franquicias Panamefias, S. A, quien las sucedi6 en
todos los derechos y obligaciones. Franquicias Panamefias, S. A., es una sogiedad 100%

subsidiaria de Hentol, S. A., asi como antes de la fusi6n lo fueron todas las sociedades
ahsorbidas

Las fuentes de financiamiento del emisor al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017,
respectivamente, se muestran a continuacion:

us$ 31-Die-2018 31-Dic-2017
Pasives Corrientes $
Préstamos por Pagar - Porcién .
Corriente 11,890,000 7,194,856 | Garantizado
Arrendamiento Financiero 59,292 79,111 | Garantizado
Valores Comerciales Negociables - 4,604,440 | Garantizado
Bonos por Pagar ~ Porcién Corriente 4,453,988 5,836,168 | Garantizado
Cuentas por Pagar 17,466,501 12,825,223 | No Garantizado
Otros Pasivos Corrientes . 1,528,743 1,847,924 | No Garantizado
Total del Pasive Corriente 3 35,498,524 31,687,792
Pasivos No Corrientes
Arrendamiento Financiero 83,750 160,308 | Garantizado
Bonos por Pagar a largo plazo 5,634,977 17,094,163 | Garantizado
Cuentas por pagar - Relacionadas 7,205,626 - | No Garantizado
Otros Pasivos ~ Prima de antigiiedad 2,254 437 2,111,792 | No Garantizado
Total de Pasivos No Corrientes $ 15,178,790 19,366,263
Total de Pasives $ §0,667,313 £1,054,055
Patrimonio de Accionistas 3 4,484,672 5,244,350
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. Pacto Saocial y Estatutos:

Contratos con partes relacionadas: El Pacto Social no contiene clausulas gue prohiba la
celebracion de contratos entre el Emisor y uno o mas de sus Directores o Dignatarios, ¢ algan
negocio en los que estos tengan intereses directos o indirectos. LLos bienes, negocios y asuntos de
la sociedad seran administrades por su Junta Directiva, la cual podra ejercer todas las facultades
de la sociedad y realizar todos los actos y cosas que no correspondan a la Asamblea General de
Accionistas por ministerio de Ley o del Pacto Social. La Junta Directiva podré otorgar poderes
generales o especiales que faculten a los funcionarios de la sociedad o a terceras personas para
gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportuno encomendarles.

Derecho de Voto: La Junta Directiva consistira de no menos de tres ni mas de siete miembros.
Bentro de dicho méaximo y minimo el nimero podra ser fijado por resolucién de la Junta Directiva.
Sin embargo, en cualquier reunién de los accionistas para la eleccién de Directores, los accionistas
padréan, por resolucion, determinar el numero de Directores a elegirse en dicha reunién, y el
namero asi determinado sera entonces elegido. Ademas, la Junta de Accionistas padra elegir,
cuando asi lo estime conveniente, un nimero de directores suplentes y determinar la forma en que

dichos directores suplentes reemplazardan a los principales en sus falias temporales o
permanentes.

Rerechos de los tenedores de acciones: Asambleas de aceionistas: Salvo que la Junta
Directiva disponga ofra cosa, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrara una reunion

ordinaria todos los afios, dentro o fuera de la Republica de Panama, segun lo decida la Junta
Diractiva.

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

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

Tedas las resoluciones de la Asamblea General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto

afirmativo de accionista o accionistas que represente la mitad mas una de las acciones emitidas y
en circutacion. .

El Pacto Social no contempla ninguna accién bara cambiar los derechos de los tenedores de
acciones i '

Otros derechos: En cada nueva emisidn de acciones, los accionistas tendran el derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcion a las acciones de que a la sazén
sean propietarios. El valor de emisién, la forma de page de las acciones asl suscritas, al igual que
los derechos y privilegios de las acciones que no sean totalmente pagadas, deberédn ser
determinados por la Junta Directiva al momento de autorizar la emision.

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

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

Con fecha 25 de julio de 2018, el accionista propietario del 100% de las acciones de Franquicias
Panamefias, 8. A., realizé aporte para capitalizacion en el patrimonio de Franquicias Panamefias,
S. A, por la suma de Siete millones de dolares (USD$7,000,000.00).
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€. Deseripeidn del negocio:

El Emisor genera sus ingresos a fravés de la venta de alimentos, bebidas y postres, mediante la

operacién de cadenas restaurantes de comida rapida, manejados bajo el sistema de franguicia
internacional.

El Emisor se dedica a operar restaurantes de reconocidas marcas intemacionales, autorizada
bajo contratos firmades con cada uno de los propietarios de estas franquicias.

Principales Mereados: El Emisor es una de las principales empresas que opera en el mercado
de restaurantes de venta de comida répida en la Republica de Panama. Adicionalmente,
Franquicias Panamefias también opera una actividad industrial dedicada a la fabricacion y
distribucién de alimentos preparados para suplir a sus restaurantes

Las oficinas administrativas del Emisor se encuentran ubicadas en ta Urbanizacion Industrial,
Los Angeles, Calle Harry Eno, comregimiento de Betania y al 31 de diciembre de 2018 mantenia
en operacién 117 restaurantes a nivel nacional bajo las siguientes marcas y actividades:

Cadena de Restaurantes KFC: Esta prestigiosa marca cuenta con mas de 45 afios de estar
operando en el mercado panameiio, siempre manejada por Franguicias Panamefias, S.A., al
31 de diciembre de 2018 se mantenfan en operacién 44 restaurantes en las ciudades de
Panama, Colén, Chorrera, Chitré, Santiago, David y Frontera. KFC se dedica a [a venta y
mercadeo de pollo frito, emparedados, ensaladas, behidas y postres en presentaciones
individuales o en paquetes (combos). Ademas del servicio en el restaurante, KFC ofrece los
convenientes servicios de Auto Répido y Servicio a Domicilio, durante el pericdo 2018 KFC
abrié 3 restaurantes nuevos y remodeld 1 restaurante.

Cadena de Restaurantes Pizza Hut: Esa franquicia es operada por Franquicias Pandmefias
desde el afio 1997 y al 31 de diciembre de 2018 mantenia operando 44 restaurantes en la
ciudades de Panamd, Colon, Chormera, Santiago y David. Piza Hut ofrece al consumidor
panamefio sus reconocidas pizzas, pastas, ensaladas y postres, durante el afio 2018 Pizza Hut
adicionalmente abrié 3 nuevos restaurantes y remodeld 3 restaurantes.

Cadena de Restaurantes Dairy Queen: La méas antigua de las franquicias operadas por
Franquicias Panamefias, con 56 afios en el mercado local. Al 31 de diciembre de 2018 Dairy
Queen mantenia abierios 27 restaurantes operando en la ciudad de Panama y en el interior de
la republica, la linea de productos que ofrece la marca estd enfocada en el segmento de
heladeria, postres y1 restaurante. :

Cadena de Restaurantes Chilis: En el mes de julio de 2017 Franquicias Panamefa, abri6 sus
puertas en Panama en la Plaza Sireet Mall (esquina Via lsrael y Via Brasil), el primer
restaurante en Panamé, en el mes de julio de 2018 se realizb6 la apertura del segundo
restaurante Chilis en Panama, ubicado en Santa Maria Plaza, ésta reconocida franquicia
internacional inicio en 1975, su comida se inspira en los sabores del suroeste de los Estados
Unidos; en la actualidad existen més de 1,600 restaurante en 33 palses.

Otra informacion relevante:

A continuacién presentamos comentarios de la gerencia general relacionadas con los resultados

operativos de 2018 y las iniciativas que se han implementado y se continuaran implementando
durante el transcurso del afio 2019.

El ciclo econémico experimentado en el afic 2018 fue especialmente complicado, lo cual se reflejé
adversamente en los resultados financieros de la empresa, los factores mas importantes fueron:

6
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Contintia la desaceleracidn a nivel pais, del sector econémico en que participamos.
Se mantiene en alguna medida la afectacién en las ventas de una cantidad importante de
nuestros restaurantes ubicados en la ruta de construccidn de Ia linea 2 del Metro de
Panama, planeada para abrir en febrero y ahora atrasado nuevamente a Abril.
Cambios en competencia
a. Se mantiene en nuesho segmento de restaurantes una abundante cantidad de
ofertas y promaciones con precios muy competitivos.
b. Apertura de nuevos restaurantes de propiedad particular o de cadenas locales e
infernacionales, se observa que aunque ocurren cieres de estos restauranies
paralelamente abren nuevos. ’

e. Sigue profiferando la competencia de restaurantes informales de todo tipo (fondas,
kiosecos, food trucks ete.)

Debido a estas razones, tenemos programado realizar una serie de iniciativas durante el afio 2019
para mejorar la situacion, las‘cuales se detallan a continuagion:

Franquicias Panamefas, S. A., ha confratado los servicios de MMG Bank Corp. para que
lidere un plan de reestructuracion de la deuda financiera, con el objetivo de refinanciar los
pasives financieros de la Empresa, con términos y condiciones alineados con la estrategia
de 1a gerencia de reposicionar y rentabilizar las operaciones.
Adicionalmente como resultado de un profundo diagnéstico organizacional realizado por
una prestigiosa firma internacional de consultoria, entre los meses de febrero y marzo de
2019, se configuré un plan de mejora y acciones orientadas a mejorar los resultados
operativos y financieros de ta Empresa.
El plan tendra una duracién de un afio ¥ en su ejecucién participara tiempo completo un
equipo dedicado de consultores y personal de la Empresa :
Como emisores responsables y en cumplimiento a las regulaciones vigentes hemos estado
en conjunto con nuestros asesores de MMG Bank Corp. en comunicacién directa con la
Superintendencia de Valores, y la Bolsa de Valores de Panama
Inversiones {plan anual de capex)
o Continuar con la reduccidn del numero de restaurantes para construir mientras se
mantenga la situacién actual. _
o Continuamos con la politica de reducir el valor de construceién de los restaurantes
que se vayan a construir. _
o Eficientisando la cantidad e inversién en remodelaciones de restaurantes en los
cuales las condiciones {isica de los mismos nos permita FOSRONEY.
Continuaremos en la busqueda de reduccion rubro por rubro de todos los gastos tanto en
oficinas centrales como en restaurantes. .

Continuaremos evaluando y fomando acciones en los centros de costos no rentables en e
2019.

D. Estructura organizativa:

El Emisor forma parte del Grupo Hentol {Hentol, S.A. y Clas. Subsidiarias), siendo Franquicias
Panamefias una sociedad 100% subsidiaria de Hentol, S.A., El Emisor no posee subsidiarias.

Hental, 8. A., es la empresa tenedora del 100% de las acciones de las siguientes empresas del
grupo: Franquicias Panamefias, S. A., Inmobiliaria Hentolwol, S. A., y POS Services, S. A

Todas las empresas han sido constituidas bajo la jurisdiccion panamefia y tienen su domicilio enla
Republica de Panama.
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Organigrama

HENTOL, S. A.

Tenedora de Acciones

Franquicias Inmobiliaria POS SERVICES,
Panamefias, S. A. Hentolwaol, S. A. S. A.
{100%) (100%) (100%)

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

Franquicias Panameiias cuenta con activos fijos que estan valuados a costo y su depreciacion y
amortizacién son calculadas utilizando el métado de linea recta basandose en la vida dtil estimada
de los activos. El valor de los edificios construidos en propiedades alguiladas es amoriizado por el
pericdo establecido en el contrato de alquiler. Las mejoras sobre restaurantes alquilados son
amortizadas por un periodo de 10 afios o por el periodo del contrato, cualquiera que sea el menor.
Las ganancias y pérdidas en descarte o venta de aciivo fijo se reflejan en resultados, asi como los
desembolsos para reparaciones y manienimientos normales de los activos. Las mejoras
importantes y reparaciones que incrementan la vida util estimada de los activos se capitalizan.

Los principales activas del Emisor lo constituyen sus propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la
propiedad arrendada, los cuales representan al 31 de diciembre de 2018 (neto de depreciacion) el
62.3% del total de activos de la empresa. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera

o Valor Neto en

Costo Depreciacion Libros
Terreno - - -
Edificio - - -
Mejoras a la Propiedad arrendada 44 149,722 -28,027,363 16,122,359
Maguinaria y Equipos 38,825,035 ~27,939,200 10,885,835
Mobiliario, Enseres y Automéviles 8,793,775 -5,271,192 1,622 683
Construcsion en Progeso 1,773,926 - 1,773,926
Total 91,542,458 61,237,755 30,304,703
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F. Investigacién y Desarrollo

El Emisor posee los derechos de franquicia de las siguientes lineas de restaurantes, los cuales le
permiten el uso autorizado de estas marcas para mercadear ¥ vender praductos de las siguientes
marcas registradas por sus propietarios: KFC, PIZZA HUT, DAIRY QUEEN y CHILIS.

El costo del derecho sobre la franquicia es amortizado utilizando el método de linea recta sobre un
periodo de diez afios basados en los términos de los contratos respectivos.

G. Informacién sobre tendencias

El Emisor como franquiciado de las marcas KFC, PIZZA HUT, DAIRY QUEEN ¥ CHILIS depende
en mayor grado de las innovaciones y desarrollo de productos que se adelantan en su lugar de
origen y éstas son trasladadas a nuestro pals.

Franguicias Panamefias se beneficia en diferentes aspectos con el apoyo de las empresas duefias
de las marcas internacionales que opera como franquiciado, tales como, el mejoramiento de los
praductos, la efaboracién de’ programas. de servicios a los clientes, la de! sistema de entrega a
domicilio, asi como también programas informéaticos para capacitacién y entrenamiento en linea

para sus colaboradores.

"I PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Estado de Situacion Financiera | 31-Dic-18 | 31-Dic-17 | 31-Dic16 |  31;Dic-15
Ventas Netas 108,328,678 | 113,444,872 | 112,177.914 | 100,242,678
Margen Operativo 68,202487 | 71240932 | 72789269 71,476,861
Gastos Generales y Administrativos 67,458,746 | 65,031,419 | 63,522,484 60,306,457
Pérdida (utilidad) Neta 7,758,678 |  -2,184,307 1,757,235 2,308,399
Acciones emitidas y en circulacion 600 600 €00 600
Pérdida por Accién -12,932 -3,641 2,929 3847
Depreciacién ¥ Amortizacién 8,133,651 7,699,745 6,995,200 ‘6,818,603

Utilidades o Pérdidas no recurrentes - - - -

Balance General 31-Dic-18 | 31-Dic-17 | 31-Dic-16 31-Dic-15
Activo Circulante 15,273,250 | 13,307,261 | 22,066,348 | 21323728
Activos Totales 55,161,986 | 56,298,405 | 66,728,083 | 64,794,995
Pasivo Circulante 35498524 | 31,687,792 | 29822208 | 29839663
Pasivo a Largo Plazo 15,178,790 | 19,366,263 | 22,672,492 | 21,577,284

Acciones Preferidas - - -

Capital Pagado 10,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000
Pérdida (utilidades) no Distribuidas -5,494,664 2,265,014 11,253,957 10,398,722
Patrimonio Total 4,484,672 5244350 | 14233293 [ 13,378,058

- Razones Financieras 31-Dic18 | 31-Dic17 | 31-Dic-16 31-Die-15
Dividendo / Accién - 1,172 1,503 372
Pasivo Total / Patrimanio 11.30 9.74 3.69 3.84

9
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Capital de Trabajo -2(),225,264 -18,280,531 -7,755,950 -8,515,925
Razén Corriente 0.43 0.42 0.74 0.71
Utilidad Operativa / Gastos Financieros -4.00 -0.17 2.13 2.48

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. Los directores y digratarios del Emisor son fas siguientes personas:

Lizheth Ann Henriquez Leonard

Nacienalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 5 de julio de 1964

Domicilioc Comercial Calle Primera, Urbanizacién Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama

Email: liza.henriquez@franpan.com
Teléfono: 360-5700
Fax 236-0442

Directora Presidente: Egresada de Dartmouth College en New Hampshire, EE.UU., con un
Bachetor of Arts (B.A} en Historia, posteriormente logra una Maestrla en Administracién  de
empresas (M.B.A.) de INCAE. Ocupa la posicién de Gerente General de Franguicias Panameiias
desde 1998 luego de haber inciado en la empresa en 1995. Es Directora de Productos Toledano,

8. A, Tesorera de Caribla Franchisee Assogiation y Chair person del CFA Supply Chain
Committee,

Edward Joshua Henriguez Levy

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 14 marzo de 1938

Domicilio Camercial Calle Primera, Urbanizacién Industrial, Bethania
Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama

Email. edward.henriqguez@franpan.com
Teléfono: 300-5700
Fax 236-0442

Director Vice presidente: Obtuvo su titulo de Administrador de Negocios en et Dartrmouth College.
Actualmente funge como Secretario de la empresa Productos Toledano, S. A. Fue miembro de la
Junta Directiva del Banco Comercial de Panama, S. A. Es Presidente de la Junta Directiva de
Panavicola, S. A. fue Director de Empresa General‘de Inversiones, S. A. y Presidente de la Junta
Directiva de Industrias de Buena Voluntad. No realiza funciones administrativas en el Emisor.

David Henriquez Leonard
Nacionalidad:

Fecha de nacimiento:
Domicilio Comercial

Panamefia
27 de septiembre de 1966
Calle Primera, Urbanizacién Industrial, Bethania

Apartado Postal: 0816-00469 Panama Republica de Panama
Ermnail: david.henriguez@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

Director Tesorero: Posee una licenciatura de Ciencias en Historia de Gettysburg College y una
Maestria de INCAE Business School. Actualmente Gerente de Information Technology (IT) de
Franquicias Panamefias. De 1997 a 2007 fungié como Gerente General de Dairy Queen y Gerente
Administrativo de Franquicias Panamefias. De 1995 a 1997 fungid® como Gerente de
Marca. Laboré como Gerente de Servicio al Cliente en A-Mar Business System en New Jersey,
E.E.U.U. Representante designado de Franquicias Panamefias, S.A. ante la Camara de Comercio,

10




FORMULARIO IN-A

Industrias y Agriculiura de Panama (CCIAP) y el Sindicato de Industriales de Panama {SIP).
Actualmente es Director Secretario def Paironato del Estadic Nacional, Director Suplente de la
Asaciacion de Restaurantes y Afines de Panama y Miembro Tesorero de la Asociacién Nacional de

Procesadores de Leche (ANAPROLE). Realiza funciones administrativas en el Emisor como
Gerente de Tecnologia de Franguicias Panameias, S.A.

Joshua Jay Henriguez

Nacionalidad; Panamefia

Fecha de nacimiento; 30 de octubre de 1971 )
Domicilio Comercial Calle Primera, Urbanizacién Industrial, Bethania
Apartado Postal; 4263, Panama 5, Replblica de Panama

Email: joshua.henriqguez@franpan.com

Teléfono: 300-57600

Fax: . 236-0442

Director Secretario: Egresado de Bentley University en Massachuseits, EE.UU., con un Bachelor of
Science (B.8) en Administracion de Negocios.

Realiza funciones administrativas en_el Emisor como Gerente General de Franguicias
Panamefias, 8. A. .

Richard Raymond Totedano

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1932

Bomicilio Comercial Deiras de Plaza Toledano, Via José Agustin Arango,
Campo Lindbergh, Juan Diaz

Apartado Postal: 174 Zona 9-A, Panam3, Republica de Panama

Email: richard@toledano.com

Teléfono: 230-8200

Fax: 217-2126

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

George Paul Zelenka Lewis

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

Director Vacal Obtuvo su titulo de Bachelor of Arts en Economia y Estudios Latinoamericanos
(CUM LAUDE) en Brandeis University. Posee una Maesiria en Administracién de Empresas
(M.B.A) de Stanford University. Presidente del Grupo de Empresas Gran Morrison y Servicios de
Lewis. Director-Secretario de Compaiiia Interoceanica de Seguros, S. A. Director del Banco de
Latinoamérica, 8. A, (BANCOLAT). Miembro del Club Rotario de Panama. Miembro de la Camara

de Comercio de Panamd. Ex — Presidente de Kol Shearith Israel. No realiza funciones
administrativas en el Emisor.
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Gabrief Motta

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 7 de marzo de 1972

Domicilio Comercial: Urbanizacién Industrial San Cristobal, Tumba Muerio, Calle Harry
Eno

Nacionalidad: Panamefia '

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

Email: motta@pabo.com.pa

Teléfono: 236-2644

Fax: 260-3862

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

B. Principales Ejecutivos y Empleados

Horacio Morene Juarez

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de octubre de 1956

Bomicilioc Comerciat: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail: horacio.moreno@franpan.com

Telefono: 300-5700

Fax. 238-0442

Gerente de Finanzas: Universidad de Panamé, Licenciaturas en Comercio y Contabilidad, estudios
de Postgrado en INCAE, es Contador Publico Autorizado. Desde el afio 1976 hasta el afio 2000
ocupd las posiciones de Gerente Administrativo, Sub-Gerente, y Contralor de las empresas Hielo
Ameglio, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. {BONLAC), del afio 2000 al 2003 ocups la
pasicibn de Contralor de Calox Panamefia, S.A. y Gold Mills de Panama, desde finales el afio

2002 hasta el presente ejerce las funciones de Gerente de Finanzas de Franguicias Panameiias,
SA.

Maximiliano Arosemena Galagarza.

Nacionalidad: ) Panamefio

Fecha de nacimiento: 28 de Febrero de 1955

Domicilic Comergial Urbanizacién Industrial, calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

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

Fax: 236-0442

Gerente de Servicios de Apoyo: Inicia labares en Franquicias Panamenias, S. A. en 1970, en el
afo 1984 asume el cargo de Supervisor Generat de la franquicia KFC hasta el afio 1996, cuando
fue designado Gerente General de la marca KFC, en mayo de 2015 asume la posicién de Gerente

de Servicios de Apoyo de Franquicias Panamefias, 8. A. Cursé estudios secundarios en el Colegio
Pedro Pablo Sanchez, Chorrera, Panama.
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Loretta Yerénica Fadul Arango

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de nacimiento: 27 de Septiembre de 1975

Domicilio comercial: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469

E-mail: loretta.fadui@franpan.com

Teléfono: 300-5700Q

Fax: 236-0442

Gerente Comercial: Universidad Santa Maria La Antigua, Licenciatura en Mercadotecnia; estudios
secundarios Colegio Marla Inmaculada, inicia labores de Franquicias Panamefias, S. A. en el afio
1988, ha acupado importantes cargos en el drea de mercadeo dentro de a empresa, tales como
Ejecutiva de Marca, Gerente de Mercado, ete, para las marcas Dairy Queen, KFC, Pizza Hut,
Desde 2008 hasta 2015 ocupo la posicién de Gerente General de la franquicia Dairy Queen a nivel
nacional.

En abrit de 2015 asume la posicion de (‘:ferente Comercial de Franquicias Panamefias, S. A.

Yorlenys Dayleth Gémez Quintero

Nacionalidad: Panamefia.

Fecha de Nacimiento: 13 de enero de 1986.

Domicilio Comercial: Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno
Apartado Postal: 0816-00469.

e-mail yorlenys.gomez@franpan.com

Teléfono; 300-5700

Fax 236-0442

Gerente de Proyectos & Desarolle: Titulo de Arquitecta Estructural egresada de la Universidad
Catélica Santa Maria La Antigua con un posigrado en Ahorro Energético de Edificios Estandares
Europeos y un Master en Administracién de Proyectos realizado en la Universidad Ramén Liull de
Barcelona. Propugnada al desarrollo de infraesiructura sostenible. Vision de futuro profesional,
familiarizada con todos los aspecios al desarrollo de la planificacién, ejecucion y control de disefios
comerciales, residenciales e industriales. Comprometida a la administracién y el disefio de

soluciones de proyectos eficaces; ocupa desde el afio 2015 la Gerencia de Proyectos y Desarrollo
de Franquicias Panameias, S. A.

Okaira Y. Flores Murilto

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento:- 11 de Abril de 1975

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

E-mail: okaira.flores@franpan.com

Teléfono: 300-5700

Fax. 300-5780

Gerente de Logistica y Compras: Inicio labores en Franquicias Panamefias en diciembre de 2014,
realizo estudios de Licenciatura en Ingenieria Industrial en la Universidad Tecnolbgica de Panam4,
Maestria en Administracién de Empresas con énfasis en Direccién Empresarial en la Universidad
Latina. Trabajo en empresas de consumo masivo como Productos Alimenticios Pascual, SA vy
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PEPSICO Panama, donde ocupo el cargo de Gerente de Logistica, adicionat trabajé en compras y
distribucién de productos de belleza en Saint Honoré con e cargo de Gerente de Compras.

Nota importante:

La posicion de Gerente de Recursos Humanos, se encuentra actualmente en proceso de
seleceion y reclutamiento y temporalmente ef Sr. Maximitiano Arosemena (Gerente de
Servicios de Apoyo) esté cubriendo femporalmente las funciones de esta gerencia ejecutiva

C. Asesores Legales;
Las siguientes firmas de abogados fungen como asesores legales externos del Emisor:

Grimaldo & Tejeira El nombre de! contacto principal es el Lic. Radrige Grimaldo Carles
Domicilio Comercial  Edificio GRIMPA, Calle Juan Bautista, El Cangrejo, Panama

Apartade Postal 871666, Zona 7, Panama
Correo Electronico g&t@mail.pananet.com
Teléfono 269-56554

Fax 2569-5595

Lic. Elvis Alberto Polo

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

Correo Electrénico pole&polo@hotmail.corn

Teléfono 225-2023

Fax 225-2022

Sucre, Arias, & Reyes El nombre del contacio principal es el Lic. Publio Mufioz

Domicilio Comercial  Edificio Sucre, Arias & Reyes, Via Ricardo Arango, Calle 61 Obarrio
Apartado Postal 0816-01832

Correo Electrénico sucre&stcre.net

Teléfono 204-7900

Fax 204-1168

Aparicio, Alba y Asociados :

Contacto El nombre del contacto principal es el Lic. Raul R. Aparicio A.
Domicilio Comercial  Ave. Ricardo J. Alfaro, Edificio Sun Tower, 2do. Piso
Apartado Postal 0819-03724

Correo Elecirdnico maparicica@cwpanama.net

Teléfono 279-1432, 279-1430

Fax 279-1492

Lic. Natanael Pineda

Contacto . El nombre de! contacto principal es el Lic. Natanael Pineda
Domicilio Comercial  Edificio Higt Tec Plaza Mezanine, Calle 53, Obarrio
Apartado Postal 0832-01358 WTC

Correo Electronico natanael pinedalaw@gmail.com

Teléfono 6673-6052,

Fax —
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D. Auditores:

Los auditores externos del Emisor es la fima PricewaterhouseCoopers ("PwC") con domicilio en
Obarrio, Avenida Ricardo Arango, Calle 58, Plaza PwC, Piso 7, Apariado 0819-05710, Ciudad de
Panamd, Republica de Panama; Teléfono 206-9200 y Fax: 264-5627; son los audiiores
independientes del Emisor. La persona contacto en PWC en temas fiscales es el Lic. Francisco
Barrios, con correo electrénico francisco. barrios@pa.pwe.com y el socio a cargo de nuestra cuenta
es el Lic. Edereth Barrios, con correo electronico edereth.barrios@pa.pwe.com

Ei Emisor mantiene en su estructura organizacional un equipo de Auditoria tnterna, conformado por

un Jefe de Auditorta Intema y cuatro auditores internos. El Jefe de Auditoria interna del Emisor es
¢l sefior Roberto Ulloa

Domicilio Comercial:  Urb. Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno

Apartado Postal: 0816-00468.

e-mail roberto.ulloa@franpan.com
Teléfono: 300-5700

Fax 236-0442

E. Compensacion

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacién alguna, ni en efectivo ni en
especie, de parte del Emisor, ni éste tes reconoge beneficios adicionales, excepto por el pago de
dietas por la asistencia las reuniones de la Junta General de Accionistas y Junta Directiva.

F. Préacticas de la Junta Directiva

El Pacto Sociat del Emisor no contempta un término especifico de duracién en sus cargos para los
directores y dignatarios. Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados y se
mantienen a la fecha en sus mismos cargos, segun consta en acta de eleccién de Junta Directiva

debidamente inscrita en el Registro Publico desde el 7 de septiembre de 2017, en la folio 39496,
Asiento 6

El Emisor no ha suscrito contratos que confieran beneficios a uno o mas Directores mientras
permanezcan en el cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos.  La Junta Directiva
del Emisor cuenta con un comité de auditoria. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes
de auditorfa, los contrales intemos, y el cumplimiento con las directrices gue guian los aspectos
financieros, operativos y administrativos de la gestion del Emisor,

G. Empleados:

Al 31 de diciembre de 2018 e! Emisor contaba con 2,546 empleados, a continuacién presentamaos
cuadro con la cantidad de empleados desde el afio 2010 hasta el afio 2018:

2018 207 2016 2015 2014 2012 2012 2011 2010

Empleados | 2,546 | 2,685 | 2,733 | 2,560 | 2477 2,340 | 2,350 | 2,297 | 2,130
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Propiedad Accionaria

El Emisor es una empresa privada con un solo accionista, Hentol, S.A.

% Respecto al
Total de
Cantidad de Acciones % del Total de

Acciones Emitidas y en | Namero de Acciones

Emitidas Circulacién | Accionistas (Valor)
Directores, Dignatarios,
Ejecutivos ¥ Administradores 600 100% 1 US$10,000,000
Otros Empleados - - - -
Totales 600 100% 1 US$10,000,000

V.

Durante los ditimos tres (3) afios no se ha producido ningun cambio de control de la propiedad
efectiva del capital actionaric del Emisor.

A la Fecha de Oferta, no existia ningin arreglo o acuerdo que pudiera resultar en un cambio de
control de la propiedad efectiva del capital accionario del Emisor.

Todos los propietarios efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto.

Accionistas Principales

A. Identidad y Numero de Acciones

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

continuacion:
Accionista Nimero de Acciones %
Hental, S.A. 800 100%
Total 600 100%

V.

Hentol, S.A. es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor.

B. Presentacién Tabular de }a Composicién Accionaria
La composicién accionaria del Emisor es la siguiente:

Numera de | % del Nomero Numero de
Grupo de Acciones Acciones de Acciones Accionistas
1 - 124,999 600 100% 1
125,000 ~ 249,089
250,000 - 374,899
375,000 - 500,000 _
Totales 600 100% 1

Partes Relacionadas, Vineulos y Afiliaciones
Los auditores externos del Emisor y los asesores legales independientes no tienen relacion
accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor o alguno de los participantes (Corredor de
Valores, Agente de Pago, Registro y Transferencia, Asesor Financiero o de los Asesores

Legales).
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TRATAMIENTO FISCAL

A. Ganancias Provenientes de la Enajenacién de Bonos

De conformidad con el Articulo 269(1) del Decrato Ley No. 1 del 8 de julio de 1998 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 20086, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sobre 1a
renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos
esten registradas en la Comision Nacional de Valores de Panamé y dicha enajenacidn se dé a
través de una holsa de valores u otvo mercado organizado.

Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valoras u otro mercado organizado, de
conformidad con [a Ley Numero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor estara sujeto al
impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la
venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estara
obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenacion, como un adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital
pagadero por el vendedor, ¥ el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la
cantidad retenida dentro de diez (10} dias posteriores a la fecha de retencion, (jii) el vendedor
tendra lo opcién de considerar la cantidad retenida por el comprador como pago total del impuesto
sobre |a renta respecto de ganancias de capital, y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere
mayor que fa cantidad del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de ¢apital pagadero por
el vendedor, el vendedor {endra derecho de recuperar la cantidad en exceso como un erédito fiscal.

B. Intereses Generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julic de 1999 Ios intereses que
se paguen sobre valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, estaran exentos del
Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocades a través de
una bolsa de valores u olro mercado organizado. En vista de que los Bonos serdn colocados a
través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este
beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comision Nacional de Valores por
suscriptores no concluye el proceso de colocacién de dichos valores vy, por lo tanto, 1a exencion
fiscal contemplada en el parrafo anterior no se verd afectada por dicha compra, ¥ las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u
ofre mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses gque se
paguen a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta det cinco por ciento
(5%) el cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta Seccién es un resumen de disposiciones
legales vigentes ¥ se incluye con caracter meramente informativo.

Viil. Estructura de Capitalizacién

A confinuacion se presenfa una breve descripcién de los valores emitidos v en circulacién del
Emisor:

1. Acciones y titulos de participacion

Cantidad de valores b
Tipo de valor y clase emitidos y en Listado bursatil Cap:t:g;z;c;gn de
circulacion
Acciones comunes 600 NA NA
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2. Titulos de Deuda

Bonos
Corporatives
Serie C Sep. 10, 2020 Us$8,000,000 US$1,899,909
Serie D Jun. 15, 2020 Us$2,500,000 Us$ 750,000
Serie E Mar. 15, 2021 UsS$3,500,000 US$1,575,000 Bolsa de Valores
Serie F Jun. 15, 2021 US$6,200,000 " US$3,100,000 de Panama
Serie & Sep. 15, 2021 1S88$2,000,000 1S8$1,100,000
Serie Mar. 15, 2022 US$2,500,000 US$1,625,000
Valores
Comereiales
Negociahles
(VCN's) — - — -
Il PARTE
ESTADOS FINANCIERGS

Se adjunta al presente Informe de Actualizacién Anual (IN-A), los estados financieros de
Franguicias Panamenias, S. A, para el afio fiscal terminado e 21 de diciembre de 2018. Los

estados financieros para los afios fiscales 2018 y 2017 fueron auditados por ld firma
PricewaterhouseCaoopers, '

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO
El Emisor no ha establecido una bolitica de gobierno corporativo.

De conformidad con las gulas y principios dictados mediante acuérdo No. 12 de 11 de noviembre
de 2003, para la adopcibn de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobiemo
corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacién
gue se incluye a continuacién, sip perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen
necesarias o convenientes. En caso de que la sociedad registrada se encuenire sujeta a ofros
regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

; Centcnide minimeo -
1. | Indique si s¢ han adoptado a lo interno de Ia organizacién reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacién especifica

Al presente no se ha adoptado una reglamentacién especifica de procedimientos o reglas de buen
gobierno corporativo, ne obstante si existen politicas y procedimientos escritos y practicas al
respecto, -

2. | indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
2. Supervisién de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva,

Esencialmente se realiza a través de las recomendaciones o directrices que se derivan de las

18




FORMULARIO IN-A

reuniones de Junta Directiva, relacionadas con los temas especificos que se traten en cada reunién

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al
control accionario.

No existe actualmente una reglamentacién especifica al respecto

¢. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente a la
administraci6n.

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

d. La formulaci6n de reglas que eviten dentro de la organizacién el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos. -

Ne existen reglas especificas al respecto, sin embargo, a través de Ia Junta Directiva se adoptan
las directrices de buena administracién que debe ejecutar la administracién o personal
ejecutivo de la sociedad

e. Constitucién de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento v Administracién de
Riesgos, de Auditorfa.

Solamente las que incidentalmente o de tiempo en tiempo designe la Junta Directiva, en el
presente solamente existe el Comité de Auditorfa Interna, como comité permanente que reporta a

{a Junta Directiva. ;

. La eelebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
refiejen la toma de decisiones.

Ea temas especificos que lo requieran y por instrucciones de 1a Junta Directiva se celebran
reuniones de trabajo.

8. Derecho de todo director y dignatario arecabar y obtener informacion.

Todo director o dignata:ic; puede solicitar o recabar libremente a la Administracién cualquier
informacién que sea de su interés

3. | Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, seffale su método de
divulgacién a quienes va dirigido, .

Al presente no se ha adeptado un Cédigo de Etica en la empresa, sin embargo, existe una
declaracion de valores y principios.

Junta Directiva

4, Indique si ias teglas de gobierno corporativo establecen pardmetros a la Junta Directiva en
relacién con los signientes aspectos:

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

No existen al presente politicas especificas de informacién o comunicacién para con accionistas o
terceros, solamente las que puntvalmente sean solicitadas a la administracién o 2 la Junta
Directiva asi como también los temas que se informan e las reuniones de Junta de Accionistas.

b. Conflictes de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asf como la toma de
decisiones.
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No existen a la fecha parametros formalmente establecides al respecto

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

Esta facuitad 2 ejerce la administracion de 1a empresa (Gerente General), es discrecional de ia
administracién el consultar o solicitar apoyo a cualquier Director o a la Junta Directiva.

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

Si existen, se realizan una vez al afio y son comunicados  la Junta Directiva por la
Administracién de la empresa

e. Control razonable del riesgo.

Normnalmente son presentados por la administracién a Ia consideracién y evaluacién de la Junta
Directiva en sus sesiones periédicas

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente 12 posicién financiera de la
empresa. '

Son presentados en todas las sesiones ordinarias de la Junta Directiva y en la Juata Anual de
Accionistas .
g Proteccién de los activos, prevencién y deteccién de fraudes y otras irregularidades.

Si existen
h. Adecuada representacién de todos los grupos accienarios, incluyendo los minoritarios,
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para ofertas

publicas de otres valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el piblico
inversienista a juicio del emisor).

No aplica )
i). Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad ¥ su supervision periddica.

Se realizan reuniones rimestrales de Junta Directiva

5. Indique si las reglas de gobierno corporative conterplan incompatibilidades de los miembros de
la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseghir la
consecucion de intereses personales,

No existen una reglamentacién especifica al respecto, salve el comportamiento &tico que
tradicionalmente mantienen a los miembros de la Junta Directiva de Ja empresa

. - éompnsicién de la Junta Directiva
6. a. Niimere de Directores de la Sociedad

Oche (7)

b. Nomero de Directores Independientes de la Administracién

Cuatro (4)
¢. Numero de Directores Independientes de les Accionistas

Ninguno (0)

Accionistas
7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de

los accionistas, tales come:

a. Acceso a informacién referente a criterios de gobiemo corporativo y su observancia.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciomes. Para

ofertas piblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor),
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No aplica

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccién de auditores externos.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para
ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicie del emisor),

Los accionistas pueden solicitar cualquier informacién sobre el criterio de seleccién de los
auditores externos gue prestan servicio a la empresa.

¢. Ejercicie de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
ylo estatutos de la sociedad.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para

ofertas piliblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

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

d. Acceso a informacién referente a remuneracién de los miembros de 1a Junta Directiva.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para

ofertas piliblicas de otros valores, se suministrars solo cuande sea de importancia para ¢l
piblico inversionista a juicio del emisor).

En caso de que sea solicitada se suministra, los miembros de la Junta Directiva solamente reciben
pago de dietas por asistencia 2 las reuniones de dicha junia.

€. Acceso 2 informacion referente a remuneracién de los Ejecutivos Clave.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para

ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
publico inversionista a juicio del emisor).

En caso de requerirlo el accionista esta informaci6n es suministrada

f. Conocimiento de los esquemas de remuneraci6n accionaria y otvos beneficios ofrecidos a los
empleados de 1z sociedad.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para

ofertas piiblicas de ofros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el
pablico inversionista a juicio del emisor).

No aplica .

- Comités . ' .

Prevén las reglas de gobiemo corporativo 1a conformacién de comités de apoyo tales como:

a. Comité de Auditoria ; o su deneminacién equivalente

El Emisor no ha adoptado reglas de gobierno corporativo, Durante el afio 2016 se conformé

oficialmente el Comité de Auditoria, el cual reporia directamente a un Comité formado_por
miembros de Ia Junta Directiva.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacion equivalente

Al presente no se ha previsio

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

No existe

d. Otros; ———en

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

a. Comité de Auditoria
Se constituyé durante el perfodo 2016

b. Comité de Cumplimiento y Adninistracién de Riesgos.
No aplica

¢. Comité de Evaluacién y Postulaci6n de directores independientes y ejecutivos clave,

No aplica

Conformacién de los Comités

10

Indigue ¢émo estdn conformados los Comiiés de;

2. Comité de Auditoria
Conformade por 3 miembros de Ja Junta Directiva

b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos
No aplica

"¢, Evaluaci6n y Postulacién de directores independientes y ejecutives clave.

No aplica .

V PARTE
ESTADGS FINANCIEROS

Se adjunta al presente Informe de Actualizacion Anua) (IN-A),

f

'Los estados financieros de Franguicias Panamefias, S. A. para el ano fiscal ferminado el
31 de diciembre de 2018 y 2017. Los estados financieros fueron auditados por la fimna

PricewaterhouseCoopers.
Estado Financiero del Fideicomiso

VI PARTE
DIVULGACION

El medio de divulgacion por el cual el Emisor divulgara el Informe de Actualizacién Anual, seré
mediante el envio directo a los inversionistas registrados, asi como a cualquier otro interesado que
lo solicitare, este envio se harg a partir del 31 de marzo de 2018.

Representante Legal

A
oshua J. Hénriquez L.
Tesorero y Repri te Legal
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NN\ MMG TRUST (PANAMA)

A MEMBER OF THE MORGAN & MORGAN GROUP
CERTIFICACION

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

MMG TRUST S.A., en su condicion de agente fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido
-_ por FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones de ésta, 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 piblica ha sido autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante
Resolucién SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012; por este medio certifica que al 31 de
diciembre de 2018:

1. El saldo a capital de los Bonos Serie C, D, E, F, G y H emitidos y en circulacién,

garantizados por el Fideicomiso de Garantia, asciende a Diez Millones Ciento Cuarenta y

- Nueve Mil Novecientos Noventa y Nueve Délares con 21/100 (USS$ 10,149,999.91) (en
adelante los “Beonos Garantizados™).

- 2. Los bienes del fideicomiso estan compuestos por: A. Primera Hipoteca y Anticresis a favor
del Fideicomniso de Garantia sobre un total de diecinueve (19) fincas de propiedad de
~ Inmobiliaria Hentolwol, S.A., segin consta inscrito en la Seccién de Hipoteca del Registro
—_ Publico, mediante Escritura Pablica No. 30,164 de 5 de diciembre de 2012, adicionada
mediante Escritura Phblica 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 Publica niimero 1160 del 16 de enero de 2013,
inscrita el 15 de mayo de 2013, a la ficha numero 611768 y Documento nimero 2386034,
Sigla S.A., mediante la cual consta el convenio de fusién entre las garantes hipotecarias
— iniciales, sobreviviendo la sociedad Inmobiliaria Hentolwol, S.A. B. La cesién de las
indemnizaciones provenientes de las polizas No. 3.29620 de Assicurazioni Generali S.p.A.

{Generali). C. Dinero en efectivo por el monto de Mil Délares con 007100 (1UJ5%1,000.00).
- Mediante Escritura Pidblica No. 10,748 del 27 de diciembre de 2017, adicionada
mediante Escritura Piblica No. 1,367 de 8 de febrero de 2018, ambas inscritas el 1 de
_ marzo de 2018 MMG Trust, S.A. en calidad de fiduciario cancela parcialmente el
gravamen hipotecario y anticrético sobre un grupo de fincas, tal como consta inscrito a
los Folios 28585, 28900, 324957 de la Seccién de Propiedad y Propiedad Horizontal de
— Registro Publico de Panami, quedando en el Fideicomiso® fincas cuyos valores de
mercado cumplen con la cobertura minima del ciento veinticinco por ciento (125%) del
saldo a capital insoluto de los Bonos Garantizados, emitidos y en circulacién, y

-~ establecida en el Prospecto Informativo.

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

—_ minima de ciento veinticinco por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonos
Garantizados emitidos y en circulacién, establecida en el Prospecto Informativo.
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NN\ MMG TRUST (PANAMA)

A MEMBER OF THE MORGAN & MORGAN GROUP

3. El total del patrimonio administrado del fideicomiso de garantia es de treinta y un millones
trescientos diecinueve mil cien délares con 00/100 (US$ 31,319,100.00).

4. La relacién de cobertura establecida en el prospecto informativo que resulta de dividir el

patrimonio del fideicomiso entre el monto en circulacion es de 308%.

5. La cobertura histdrica de los altimos tres trimestres son las siguientes: al 31 de marzo de
- 2018 fue de 159%, al 30 de junio de 2018 fue de 245% y al 30 de septiembre de 2018 fue de
277%.

- 6. La concentracidn de los bienes fiduciarios del Emisor es sobre bienes inmuebles.

La presente certificacig
dieciocho (18) de ene

do emitida en la ciudad de Panama, Repiublica de Panamad, el dia

MMG TRUST, 8./, afitulo fiduciario.

irma Autorizada
C—-

MMG TRUST (PANAMA), 5.A.

MMG Tower, 24th Floor

Avenida Pasea del Mar, Costa del Este
Panama City, Republic. ¢f Panama
PC. Box 0823-01358 Plaza Concorcha
info@mmgtrust.com

_ R www. mmgtrust.com




FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMERNAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fidugciario)

Estade financiero
y dictamen del auditor Independiente

Por el aio terminade el 31de diciembre de 2018

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido serd puesto a disposicion del
publico inversionista y del publico en general".
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RSMPanama, S. A.

PH. Humboidt Tower, Pi1so 8
Calle 53 Marbella
Panama. Rep. de Panama

T + {507} 366-4600
F«(507) 366-4683

' rsm.global
DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE www.rsm.gioba

Sefiores
MMG Trust, S.A. — Agente Fiduciario
Fideicomiso Franguicias Panameiias, S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Fideicomiso Franquicias Panamedas, S.A. (“el
Fideicomiso"), que comprenden el estado de actives y fondos en fideicomisos al 31 de
diciembre de 2018, y el estado de cambios en los activos netos atribuibles al fideicomitente
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. asi como las notas explicativas de los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, tos estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera del Fideicomisc al 31de diciembre de 2018, asi como
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera {NIIF),

Base de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con ia auditoria de los estados
- financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con los
requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoria de l0s estados financieros en ! Republica

de Panama y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido- proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.

THE POWER OF BEING UNDERSTOOD
AUDIT | TAX { CONSULTING
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Oiros asuntos

Los estados financieros de Fideicomiso Franquicias Panamenas. S.A., por el afio terminado et 31
de diciembre de 2017, fueron auditados por otros auditores en cuyo informe fechado 26 de
marzo de 2018, emitieron una opinion sin salvedad.

Responsabilidades de la Administracién por los Estados Financieros

La administracion del fideicomiso es responsable de fa preparacién y presentacion fiel de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del contral interno que la direccion
considere necesaric para permitic 13 preparacion de estados financieros libres de
representacion erronea material, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de fa valoracion
de I3 capacidad del Fideicomiso de continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la
base de contabitidad de negocio en marcha, excepto sila direccién tiene intencion de liquidar la
sociedad © de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

La administracion es responsable de la supervision del proceso de informacion financiera del
Fideicomiso.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los Estados Financieros
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores de importancia relativa debida a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre
detecte errores de importancia relativa cuando existe. Las manifestaciones erroneas pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada.
puede preverse razonablemente que influyan- en las decisiones econdomicas que 10S UsSUarios
toman basandose entfos estados financieros. .

Como parte de una auditoria de acuerdo condas NiA's, aplicamos el juicio profesional y
- mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. Asimismo:

*» lIdentificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, diseflamos y. realizamos procedimientos de
auditoria que responden 3 esos riesgos, obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. Ei riesgo de no deteciar
manifestaciones erroneas de importancia relativa resultante de fraude es mayor que en el
Caso de manifestaciones erroneas de importancia relativa debido a error, ya que el fraude
puede implicar la colusion, falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente erroneas o la evasion del controlinterno.

» Obtenemos entendimiento del control interng relevante para la auditoria con el fin de
disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero No con
el proposito de exprasar una opinion sobre la efectividad del control internc de la entidad.




* Evaluamos I¢ adecuado de las politicas de contabilidad wutilizadas v ia razonabilidad de (as
estimaciones contables y las correspondienies revelaciones efectuadas por la
administracion.

» Concluimos sobre el uso adecuado, por la administracion, de la base de contabilidad de
negocio en marcha y en base a la evidencia de auditoria obtenida, sobre si existe o no
incertidumbre de importancia relativa en relacion con eventos o condiciones que pudieran
generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar como un
negocio en marcha. Si llegamos a la conclusion de que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos ia atencion en nuestro informe de auditoria
sobre las revelaciones relacionadas con los estados financieros o, si tales revelaciones son
insuficientes, modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o

condiciones futuras pueden causar que la entidad no pueda continuar COMO un NEgocio en
marcha. .

* Evaluamos la presentacion, estructura y contenido de los estados financieros. incluyendo
revelaciones y si los estados financieros representan las transacciones y
eventos subyacentes en una forma que logren una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados de fa administracion en relacion con, entre otros

asuntos, el alcance y oportunidad de ejecucion de la auditoria y los hallazgos significativos de

auditoria, incluyendo posibles deficiencias significativas en el controlinterno que se ldentn‘lquen
durante la auditoria.

qu \chxm\o’{ ,%I& |

18 de marzo de 2019
Panam3, Repubiica de Panama.




FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

ESTARDO DE ACTIVOS Y FONDOS EN FIDEICOMISO
POR EL AND TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Activas
Efective y equivalente de efectivo
Derechos sobre bienes hipotecados

Activos netos atribuibles al fideicomitente
Fondos en fideicomiso
Aportes del fideicomitente

Fondos netos en fideicoemiso

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.

Notas 2018 2017
5 B/. 1,000 B/. 1,000
6 31,318,100 33,223,600
B/. 31,319,100 B/. 33,224,600
B/. 31,319,100 B/. 33,224,600
B/. 31,319,100 B/. 33,224,600
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FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

ESTADO DE CAMBIO EN LOS ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES AL FIDEICOMITENTE

POR EL AND TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Saldo al 31de diciembre de 2016
Saldo al 21 de diciembre de 2017

Retiro de derechos sobre bienes hipotecados
Variacion por revaluacion

Saldo al 31 de diciembre de 20718 -

Aportes del

fidei_comitente

B/. 33,224,600
B/. 33,224,600
B/. {10,500.000)
8,594,500
B/. 31,319,160

Las notas gue se acompainan forman parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31DE DICIEMERE DE 2018

1. INFORMACION GENERAL

Ei Fideicomiso Franguicias Panamenas, S.A. (el “Fideicomiso™) es un fideicomiso irrevacable
constituido conforme a la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y conforme al Contrato de
Fideicomiso de fecha 29 de octubre del 2012 (et Contrato de Fideicomiso”) celebrado entre
Franquicias Panarmedas, S.A. como Fideicomitente y MMG Trust, S.A. corno Fiduciario.

El objetivo general del Fideicomiso es establecer un patrimonio para garantizar a los
beneficiarios el cumplimiento de Ias obligaciones adquiridas por parte del Fideicomitente. Las
obligaciones por parte-del Fideicomitente son derivadas de la emision de 16s bonos
corporativos rotativos de hasta B/. 50,000,000, correspondientes a las Series C,D,E.F. G y
H. cuyo registro y oferta publica fue autorizada por la Superintendencia de Mercado de
Valores de Panama mediante resolucion SMV No. 365-12 de 29 de octubre de 2012.

La administradora es MMG Trust, S.A. (la "Fiduciaria”) es una sociedad anonima organizaday
conformidad con las leyes de la Republica de Panama, autorizada para ejercer el negocio
fiduciario en o desde la Republica de Panama mediante Resotucion Fiduciaria No. 11-98 de 16
de septiembre de 1998.

€l negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante Ia Ley No. 1del 5 de enero de
1984 como ha sido modificada por la Ley No. 27 del 10 de mayo de 2077, asi como
resoluciones y acuerdos de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Las obligaciones y facultades de la Fiduciaria son las siguientes:
La Fiduciaria tendra ias siguientes obligaciones:

— Recibir en Fideicomiso los Bienes del Fideicomiso. :

- Administrar los bienes del fideicomiso para que Ia fiduciaria pueda autorizar el traspaso y
liberacion total o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a
solicitud dei fideicomitente y limitaciones establecidas en el contrato.

- Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valares de Panama como
parte delinforme de actuallzacion trimestral del Fideicomitente, una certificacion en ta cuat
conste los bienes gue constituyen los bienes de Fideicomiso.

- Enviar trimestraimente al Fideicomitente uninforme de su gestion.

— Cumplir conlas obligaciones que le impone el contrato y la diligencia.

- Ante incumplimiento en lo que respecta a la emision de bonos, 1a fiduciaria esta obligada a
efectuar todos los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de los
tenedores de los registros, incluso la ejecucion y fiquidacion de los bienes del fideicomiso. La
fiduciaria se compromete a notificar al fideicomitente vy al agente de pago, ante el evento
de incumplimiento de los bonos de acuerdo con el procedimiento estipulado.




FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADQ EL 31DE DICIEMBRE DE 2018

La Fiduciaria tendra las siguientes facultades:

- Ejecutar todas las medidas que estime pertinentes y convenientes para Ia conservacion de
los bienes en fideicomiso.

— Deducir de los bienes fiduciarios las sumas a su favor por los servicios prestados en
ocasion y en egjercicio de sus funciones como fiduciario del fideicomiso, asi como en
concepto de gastos, costos y tributos causados por la celebracion y ejecucion det mismo.

— Designar a uno o mas Fiduciarios sustitutos en caso de que el Fideicomitente no lo rombre
el plazo acordado.

- Contratar la prestacion de servicios profesionales que sean requeridos para el ejercicio de
los derechos y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de
ejemplo, servicios legales, de contabilidal y auditoria, de comun acuerdo con el
Fideicomitente.

Los bienes del fideicomiso de garantia, esta compuestos por primera hipoteca y anticresis
sobre 19 fincas a favor del Fideicomiso.

El Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas las obligaciones garantizadas se
extingan. ,
La oficina principal de Ia Fiduciaria esta locatizada en Costa del Este, avenida Paseo del Mar.,
Edificio MMG Tower, piso 24, cludad de Panama, Republica de Panama,

. ADOPCION DE PRONUNCIAMIENTOS NUEVOS Y REVISADOS

El Fideicomiso ha adoptadé todas las Normas e Interpretaciones Contables nuevas o
modificadas emitidas por el Consejo de Norrnas Internamonales de Contabilidad (1ASB’) que
son obllgatorlas para el pericdo de informe actual.

Cuzlquier norma o interpretacion contable nueya o modificada que aun no sea obligatoria no
se ha adoptado anticipadamente.

Las siguientes Normas e Interpretaciones Contables son las mas relevanies para el
Fideicamiso;

NIIF 9 Instrumeritos Financieros

El Fideicomiso adopto 1a NIIF 9 desde el 1 de enero de 2018. La norma introdujo nuevos
modelos de clasificacion y medicion para activos financieros. Un activo financiero se medira
al costo amortizado si se mantiene dentro de un modelo de Negocio cuyo objetivo es
mantener activos para cobrar los flujos de efectivo contractuales que surgen en fechas
especificas y que son unicamente principales e intereses. Una inversion de deuda se medira
a valor razonable a traveés de otro resultado integral si se mantiene dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo es mantener activos para cobrar 10s flujos de efectivo contractuales
que surgen en fechas especificas que son unicamente capital e intereses, asi como ventas.




FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31DE DICIEMBRE DE 2018

El activo sobre la base de su valor razonable. Todos los demas activos financieros se
clasifican y se miden a valor razonable con cambios en resultados, a menos que el
Fideicomiso realice una eleccion irrevocable en el reconocimiento inicial para presentar las _
ganancias y pérdidas en instrumentos de patrimonio (que no se consideren para
negociacion ni se consideren contraprestaciones contingentes reconocidas en una
combinacion de negocios), en otro resultado integral (ORI). A pesar de estos requisitos, un
activo financiero puede ser designado irrevocablemente como medido a valor razonable a
traves de ganancias o perdidas para reducir el efecto o efiminar un desajuste contable. Para
los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados: la norma
requiere que a parte del cambio en el valor razonable que se relaciona con el riesgo de
credito propio del Grupo se presente en ORt (a2 menos que cree una discrepancia con ta
contabitidad). Los nuevos requisitos de contabilidad de cobertura mas simples tienen {a
intencion de alinear mas estrechamente el tratamiento contable con las actividades de
administracion de riesgos del Fideicomiso. Los nuevos requisitos de deterioro utilizan un
modelo de ‘pérdida crediticia esperada’ {PCE'} para reconocer una provision.

£l deterioro se mide utilizando un método de PCE de 12 meses a menos que el riesgo
crediticio en un instrumiento financiero haya asumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial, en cuyo caso se adopta el método de PCE de por vida. Para las
cuentas por cobrar, se encuentra disponible un enfoque simplificado para medir las pérdidas
crediticias esperadas utilizando una provision para pérdidas esperadas de por vida.

Impacto de adopcion:

La adopcion de estas normas no tuvo impacto significativo en la presentacion de los
estados financieros.

RESUMEN DE POLITICAS SIGNIFICATIVAS DE CONTAEILIDAD
a) BASE DE PRESENTACION

Los estados financieros han side preparados de acuerdo con las Normas [nternacionales
de Informacioén Financiera (r§IIIF) y sobre labase dei costo historico, excepto los derechos
sobre bienes hipotecados sobre las propiedades que han sido revaluadas.

€l costo historico generalmente se basa en e! vator razonable de la contraprestacion
entregada a cambio de bienes y servicios.

E! valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion, independientemente de si ese precio sea directamente observable o
estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo
O un pasive, |3 Fiduciaria tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar et precio del
activo 0 pasivo ala fecha de medicion.




FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
{MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

NOTAS A LOS ESTADQS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31DE DICIEMBRE DE 2018

b) MONEDA FUNCIONAL Y DE PRESENTACION

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.}, Ia unidad monetaria de 12
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de tibre cambio con el Délar {USS) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en
sulugar utiliza el Dolar de los Estados Unidos de Ameérica como moneda de curso legal.

c) ACTIVOS FINANCIEROS

Por la naturaleza de las operaciones financieras del Fideicomiso, la adopcion de la NIIF 9
no tiene unimpacio enlos estados financieros.

d) EFECVIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye saldos disponibles mantenidos con bancos
y otras instituciones financieras nacionales y extranjeras, sujetos a un riesgo poco
significativo de cambios en su valor razonabte.

El efectivo y equivalentes de efectivo se reconoce en el estado de activos y fondos en
fideicomiso al costo amortizado.

e) DERECHOS SOBRE BIENES HIPOTECADOS

f)

Las propiedades que conforman los derechos sobre bienes hipotecados son presentados
en el estado de activos y fondos en fideicomiso a sus montos revaluados, siendo el valor
razonable el determinadp a la fecha de revaluacion, menos pérdidas acumutadas por
deterioro subsecuentes.

Las revaluaciones se efectuan con suficiente frecuencia. de tal manera gue el valor en
libros no difiera significativamente del que se habria calculado utilizando los valores
razonables a la fecha al final del periodo sobre el cual se informa, esto para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones del fideicomitente.

Las propiedades sobre (as cuales recaigan dichos derechos deberan tener un valor de
mercado qué cubra como minimo un ciento veinticinco por ciento (125%) del saldo de
capital de los bonos emitidos y en circulacion.

DETERIORO DEL VALOR DE ACTIVOS NO FINANCIEROS

En la fecha de cada estado de activos y fondos en fideicomiso, la Fiduciaria revisa los
importes en libros de los actives no financieros para determinar si existen indicios de gue
dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualguier
indicio, el importe recuperable del active se calcula con el objeto de determinar el alcance
de la pérdida por deterioro de su valor (sila hubiera).
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31DE DICIEMBRE DE 2018

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de
venta y el valor de uso. Al evaluar el valor de uso, losflujos de efectivo futuros estimados
se descuentan a su valor actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que
refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor temporal del dinero en
el tiempo y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los fiujos
futuros de efectivo estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo {0 una unidad generadora de
efectivo) es inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo {unidad
generadora de efectivo) se reduce a su imperte recuperable. Inmediatamente se
reconoce una perdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente. el importe en libros
del activo {unidad generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su
importe recuperable, de tat modo que el importe en libros incrementado no supere el
importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna perdida
por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de efectivo) en ejercicios
anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una peérdida por deterioro de
valor como ingreso. '

Al 31 de diciembre de 2018, |a Fiduciaria no ha identificado deterioro de tos activas no
financieros.

g) ACTIVOS EN FIDEICOMISO

L.os activos que se reciben en fideicomiso se registran y se presentan al costo histérico,
excepto por los derechos sobre bienes hipotecados, los cuales se presentan al valor
razonable de las propiedades correspondientes.

h) APORTES AL FIDEICOMISO

i)

Todos los derechos cedidés, los cuates incluyen efectivo y equivalente en efectivo,
derechos sobre bienes hipotecados y los contratos de servicios conexos, son
reconocidos como aportes al patrimonio del Fideicomiso conforme se reciben.

RETIROS DE APORTES AL FIDEICOMISO

Corresponden a todos los retiros de derechos sobre bienes hipotecados que debe
efectuar la administradora del Fideicomiso de conformidad y en cumplimiento con el
contrato de fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros de aportes al patrimonio
del Fideicomiso conforme se desembolsan.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

i) MEDICION DE VALOR RAZONABLE Y PROCESO DE VALUACION

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de! mercado principal en la
fecha de medicion, 0 en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la
administradora del Fideicomiso tenga acceso en el momento. El valor razonable de un
pasivo refleja el efecto del riesgo de incumglimiento.

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Administradora del
Fideicomiso utiliza datos observables cuando éstos estan disponibles. Periodicamente la
Administracion informa a la lunta Directiva las causas de las fluctuaciones mas
significativas en el valor razonable de los activos y pasivos, para informacion sobre (as
técnicas de valuacion y datos de entrada utilizados en el valor razonable de tos activos y
pasivos.

La administradora del Fideicomiso revela las transferencias entre niveles de la jerarquia
del valor razonabie al final del afio durante el cual ocurrié el cambio.

4, ESTIMACIONES Y SUPUESTOS

La administradora det Fideicomiso efectua estimaciones v juicios gue afectan los montos
reporiados de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y
juicios son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia historica y otros

factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.

*» Valor razonable de los instrumentos financieros: La administradora del Fideicomiso miden
el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de
entradas utilizados al hacer las mediciones. La administradora de! Fideicomiso tiene
establecido un proceso y una politica documentada para la determinacion del valor
razonable en la cual se definen las responsagbilidades y segregacion gue funcionen entre
las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, el cual ha sido
aprobadgo por el Comité de Activos y Pasivos, el Comité de Riesgos y ia Junta Directiva.

» LaNIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacion en hase a si a informacion
incluida a esas técnicas de valuacion es observables o no observables. La informacion
observable refleja datos del mercado obtenidos de fuentes independientes; la
informacion no observable refleja los supuestos de mercado del Fideicomiso. Estos dos
tipos de informacion han creado I3 siguiente jerarquia devalor razonable:

» Nivel % Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos

para activos o pasivos idénticos a los que la entidad pueda acceder en la fecha de la
medicién.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL. ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

» Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares o
utilizacion de una técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de
informacion observable del mercado para ios activos o pasivos ya sea directa o
indirectamente. En algunos casos. el Fideicomiso emplea informacion de referencia de
mercados activos para instrumentos similares y en otros. emplea técnicas de flujos
descontados donde 1odas las variables e insumos del modelo son obtenidos de informacion
ohservable del mercado.

« Nivel 3: Cuando los “insumos” no estan disponibles y se requiere determinar el valor
razonable mediante un modelo de valuacion, el Fiduciario se apoya en entidades
dedicadas a Iz valoracion de instrumentos bursatiles o bien de las propias entidades
administradoras del active o pasivo qué se trate. Los modelos empleados para
determinar el valor razonable normalmente son a traves de descuento de fiujos o bien
valuaciones gue emplean observaciones histdricas de mercado.

5. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos y transacciones mas relevantes con partes relacionadas incluidos en los estados
financieros, se detalian a continuacion:

2018 2017

Activos:
Efectivo y equivalente de efectivo B/. 1,000 B/. 1,000

6. DERECHOS SOBRE BIENES HIPOTECADOS

Los derechos sobre bienes hipotecados se resumen coma sigue:

2018 2017
Alinicio det afio B/. 33,223,600 B/. 33,223,600
Aumento en el valor razonable de los bienes
hipotecados cedidos 8,594,500 : -
Retiros de derechos sobre bienes hipotecados (10,500,000) -
Alfinal del afo B/. 31,318,100 B/. 33,223,600

El Fideicomitente en sus estados financieros contabiliza tas propiedades bajo el meétodo de
costo de adquisicion menos depreciacion y las pérdidas acumuladas por deterioro, por lo que
el valor en libros del Fideicomitente de las propiedades en fideicomiso es de B/.3.063,903
(2017:B/.3,782,159).
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FIDEICOMISO FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.
(MMG Trust, S.A. como Agente Fiduciario)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

7. HECHOS POSTERIORES AL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2018, para valorar la
necesidad de posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales
eventos fueron evaluados hasta el 18 de marzo de 2019, (a fecha en que los estados
financieros estaban disponibles para emitirse. Con base en esta evaluacion, se determino

que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el reconocimiento o
revelacion de los estados financieros.

8. APROBACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciernbre de 2018 fueron aprobados
por el Comité de Auditoria de |a Fiduciaria el 18 de marzo de 2019.

N W A

13




i X -‘,y.-- i-\-"q,!_ I

Y . -"‘.Q""'

‘ TR . .

'.'.:.,:-_.-;1_'; . e i
\ T g . j
l POSTS C rap2eh v

NOTARIA TERCERA DEL CIRCUITO DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA
En mi despacho Notarial, en la ciudad de Panama capital de Ia Republica y Cabecera del Cireuito
Notarial del misme a los veinticinco (25) dias del mes de marzo de dos mil diecinueve {2019), ante
mi, Licenciade CECILIQO ROBERTO MOREND AROSEMENA, Notario Publico Tercero del Circuito de
Panama, con cédula de identidad personal ndimero ocho-ciento sesenta y cuatro-ochenta {8-164-
80), comparecieron personalmente las siguientes personas a quienes conozco: LIZBETH ANN
HENRIQUEZ LEONARD. mujer, panamefia, mayor de edad, casada, con cédula ocho-doscientos
treinta-mil ciento setenta y uno (8-230-1171 }, DAVID EDWARD HENRIQUEZ LEONARD, varon,
panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho- doscientos cincuenta
¥ nueve tresgientos vy nueve-tresc.ientos cincuenta y uno (8-259-551), JOSHUA JAY HENRIQUEZ
LEONARD vardn, panameiio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho-
trescientos noventa-doscientos ({8-390-200) y HORACIO MORENO JUAREZ, vardn, Panamefio,
mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho- ciento sesenta ¥« tres-mil

-trescientos ochenta y aocho (8-163-1388), personas a quienes conozeo: Presidente, Tesorero,
Gerente General y Gerente Financiero, respectivamente de FRANQUICIAS PANAMENAS, S.A.,
sociedad debidamente inscrita a la ficha treinta v nueve mil cuatrocientos noventa y seis
{32496j, rollo dos mil dosc_ientos catorce (2214), imagen ciento diecisiete (117). de la Seccién de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro. Publico, todos con residencia en Urbanizacién
Industrial, calle Harry Eno, Bethania, Distrito de Panama, persona a quien conozco y a finde
dar cumplimiento a 1as disposiciones contenidas en el Acuerdo siete ocho- cero dos (78-02) de
catorce (14) de octubre dé dos mil dos (2002), de la Comision Nacional de Valores de la
Republica de Panamd, por este medio dejan constancia bajo !a gravedad del juramento y con

anuencia 2 lo que sefiala el Articulo 385 del Cédigo Penal que versa sobre el falso testimonio,

manifestd lo siguiente:

PRIMERQ: Declaramos bajo la gravedad del juramento que:

A. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a
Franquicias Panamefias, S.A. correspondiente al periodo Fiscal finalizado el treinta y uno {31} de

diciembre del afio dos mil dieciocho (2018).

B. Que a sus juicios, los Estados financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas

sobre hechos de importancia ni omiten informacién  sobre hechos de importancia que deban
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ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve {1999) y sus
reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe
no sean tendenciosas o engafiosas ala luz de las circunstancias en las due fueron hechas.------
C. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera
incluida en los mismnos, representan razonablemente en todos sus aspectos |z condicién y los
resultados de las operaciones de Franquicias Panamefias, S.A. para el periodo correspondiente del
primero (1) de enero de dos mil dieciocho (2018) al treinta y uno (31) de diciernbre de dos mil

dieciocho (2018). :

8. Que los firmantes:
D.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa.
D.2 Han diseRado los mecanismos de control interno gue garanticen que toda la informacién de

importancia sobre Franquicias Panamefias, 5.A., sea hecha de su conocimiento, particularmente

durante el periodo en el que los repartes han sido preparados.
D. 3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de Franquicias Panarnefias, S.A.,

dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros.

D.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conctusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

E. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de franquicias Panamefias, S.A., lo

«

siguiente:

E.1 Todas las deficiencias significativas gue surjan en el marco del disefio v operacion de los
controies internos, que puedan afectar negativamente [a capacidad de Franquicias Panamefas,

S.A., para registrar, procesar y reporiar informacién financiera, e indicado a los auditores

cualquier debilidad existente en los controles internos.

E.2 Cualquier fraude de importancia o no, gue involucre a la administracién u otros empleados

que ejerzan un vol significativa en la ejecucidn de los controles internos de Franquicias

Panamenas, S.A.

F. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambios significativos en fos controles internos de Franquicias Panamenas, S.A., 0 cualesquiera

otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la
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fecha de su evaluacidn, incluyendo la formulacidén de acclones correctivas con respecto a

deficiencias o dehilidades de importancia dentro de la erppresa.

Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de
Valores y ademéas hacemos referencia al articulo 385 del Cédigo Penal que versa sobre el falso
testimonio.~Leida como le fue esta Declaracién notarial Jurada 3 el compareclente en presencia
de los testigos instrumentales FRANKLIN ROSALEZ, con cédula nimero ocho-setecientos setentay
seis-seiscientos tres (8-776-603), y JORGE ESPINOSA, con Cédula de Identidad Personal Namero
ocho doscientos sesenta-novecientos noventa y cinco (8-260-995), ambos mayores de edad,
vecinos de esta ciudad, personas a guienes conozeo v son habiles para ejercer el cargo, lo

encontraron conforme, le impartid su aprobacidn v la firman para constancia con los testigos

mencionados ante mi, el Notario que doy fe.

; <Ot e
FRATRLIN OSALEZ L'JO?R/G'E%S(PIN?SA/ o

v

Ledo, CECILIO R 222770 wonek:
: Notario Ptiblico Te
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pwc PricewaterhouseCoopers, S.R.L.

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva y Accionista de
Franquicias Panamesiias, S. A.

Nuestra opinién calificada

En nuestra opinidn, excepto por los posibles efectos del asunto descrito en la seccién de Base para la
opinién calificada de nuestro informe, los estados financieros que se acompafian de Franquicias
Panamefias, S. A. (la “Compaiiia”) presentan razonablemente, en todos sus aspectos materiales, la
situacion financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2018, asi como su desempeiio financiero y sus
flujos de efective por el afio terminado en esa fecha de conformldad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Lo que kemos auditado

Los estados firancieros de la Compafiia comprenden:

» ¢l estado de situacidn financiera al 31 de diciembre de 2018;

el estado de resuliado integral por el afio terminado en esa fecha;

el estado de cambios en el patrimonio por ¢l afio terminado en esa fecha;

el estado de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha; y

las notas a los estados financieros, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

Base para la epinién calificada

Al 31 de diciembre de 2018, los inventarios de suministros y otros incluyen B/.1,016,716 en bienes sobre
los cuales no pudimos satisfacernos de la existencia, exactitud y valuacidén, debido a que la
Administracién de la Compaiiia no cuenta con un auxiliar que detallé la composicion de este saldo y ain
estd en proceso de analizar estas partidas. Debide a lo anterior, no fue posible determinar los efectos de
los posibles ajustes que se deriven de esta partida en los estados financieros.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas Normas se describen mas adelante en la seccién
Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obienido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion calificada.

Independencia

Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del
IESBA) y los requerimientos de ética que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros
en la Repiiblica de Panama. Hemos cumplido las demis responsabilidades de ética de conformidad con el
Cédigo de Etica del IESBA ¥y los requerimientos de ética de la Repiblica de Panama.

; PricewaterhouseCoopers, S.R.L., Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacion Obarrio
T (507} 206-9200, Apartado 0819-05710, Panamd - Reptiblica de Panamd, www.pwe.com/interamericas
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Incertidumbre material relacionada con negocio en marcha

Llamamos la atencion a las Notas 1 y 11 de los estados financieros, en la que se hace referencia a algunos
indicadores que arrojan una incertidumbre material sobre la capacidad de la Compafiia para continuar
como un negocio en marcha. Nuestra opinién no es modificada con respecio a este asunto.

Enfasis de asunto

Tal como se indica en la Nota 17 — Contingencias, se describe la incertidumbre relacionada con el
resultado de las demandas presentadas en contra la Compaiiia. Nuestra opinién no es modificada respecto
a gste asunto.

Asuntos claves de auditoria

Los asuntos claves de auditoria son aqueilos que, a nuestro juicio profesional, fueron los mas
significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del afio actual. Estos asuntos fueron
abordados en el coniexto de nuestra auditoria de los estados financieros tomados en conjunio y para
formamos nuesira opinién de la auditoria al respecto y no emitimos una opinién separada sobre los
mismos. Hemos determinado que no hay asuntos claves de auditoria a comunicar en nuestro informe, en
adicién al asunto descrito en el parrafo de Incertidumbre Material Relacionada con Negocio en Marcha
indicada anteriormente.

Otra informacion

La gerencia es responsable de la otra informacidén. La otra informacién se refiere al “Informe de
Actualizacién Anual” (pero que no incluye los estados {inancieros ni nuestro correspondiente informe de
auditoria sobre los mismos).

Nuestira opinién sobre los estados financieros no abarca la otra informacién y no expresamos ninguna
forma de conclusién que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacion con nuesira
auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién identificada
anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente inconsistente con los
estados financieros o nuestros conocimientos obtenidos en la auditoria, 0 pareciera ser que existe un error
material. Si basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en esa
otra informacion, estamos obligados a informar ese hecho. Tal come se describe en la seccién de Base
para la opinidn calificada, al 31 de diciembre de 2018, la Compaiiia mantiene dentro de sus inventarios de
suministros y otros la suma de B/.1,016,716 sobre los cuales no pudimos satisfacernos de la existencia,
exactitud y valuacién de los mismos debido a que la Administracion de la Compaiiia no cuenta con un
auxiliar que detalie la composicion de este saldo y aiin esta en proceso de analizar estas partidas. Debido a
lo anterior, no fue posible determinar los efectos de los posibles ajustes que se deriven de esta partida en
los estados financieros. No estuvimos en capacidad de concluir si la otra informacién esta materialmente
impactada con relacion a este asunto.
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Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno dé la Compaiia en relacién con
les estadoes financieras

La gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
conformidad con las Novmas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la
gerencia considere mecesario para permitir la preparacion de estados financicros libres de errores
inateriales, debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la gerencia es responsable de evaluar la capacidad de la
Compaiiia de continwar como negocio en marcha revelando, segim corresponda, los asuntos relacionados
con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en imarcha, 2 menos que la
gerencia tenga la intencién de liquidar la Compaiiia o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

Los responsables del gobierno de 1a Compaiiia son responsables de la supervision del proceso de reportes
de informacion financiera de la Compaiiia.

Responsabilidades del anditor en relacién con la anditoria de los estades financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, podria razonablemente esperarse que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

» Identificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinidn. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas elevado de aquel que
resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erroneas o anulacién del control interno.

» Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control intemo de la Compaiiia.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.
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«  Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha y,
basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusién de
que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre las revelaciones correspondienies en los estados financieros o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuras pueden ser causa de que la Compaiiia deje de continuar como un negocio en
marcha. '

= Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo
las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes de
un modo que logren una presentacion razonable,

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la Compaiiia en relacién con, entre otros asuntos,
el alcance planificado y la oportunidad de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante
nuestra auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Compafiia una declaracidn de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables en relacién. con la independencia y hemos
comunicado todas las relaciones y demds asunios que puedan razonablemente afectar a nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las salvaguardas correspondientes.

De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno de la Compafifa, determinamos aquellos
asuntos que eran de mayor importancia en la auditoria de los estades financieros del afio actual y que por
lo tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditoria a
menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divuigacién publica del asunto, o
cuando, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto ro deberia ser
comunicado en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés piblico de dicha comunicacién,

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Edereth Barrios.

17 de abril de 2019
Panama, Repitblica de Panama




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

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas)

Activos
Activos circulantes
Efectivo
Cuentas por cobrar, neto {Nota 5)
Inventarios (Nota 6)
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas (Nota 13)
Anticipo a proveedores
Gastos pagados por anticipado
Total de actives circulantes

Activos 0 circulantcs
Propiedades. maquinaria. equipos y mcjoras a la
propicdad arrendada, neto {(Nota 7) R
Cuentas por cobrar {Nota §)
Activos intangibles - {franquicias, neto (Nota 8)
Fondo de cesantia
Qtras activos
Total de activos no circulantes

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos

Pasives circulantes
Sobregiro bancario
Porcién circulante de préstamos bancarios (Nota 9)
Porcidn circulante de bonos por pagar (Nota 11)
Porcidn circulanie de arrendamicntos financieros (Nota 10)
Valores comereiales negociables por pagar (Nota 12)
Cuentas por pagar - proveedores
Oftras cucntas por pagar y pasivos acumulados
Cucntas por pagar - compaiiias relacionadas (Nota 13)

Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes
Bonos por pagar a largo plaze (Nota 11)
Arrendamiento financiero 2 largo plazo (Nota 10)
Prima de antigiicdad

Cuentas y préstamos por pagar — compaiiias relacionadas (Nota 13)

Total de pasivos no circulantes
Total de pasivos

Patrimonio
Capital en acciones: 600 acciones comuaes,
emitidas y en circulacién, sin valor nominal (Nota 13}
Acciones en {esoreria, al costo
Impuesto complementario
(Deficit acumulado) uiilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2018

2,375,011
1,826,069
7.943.482
696,108
1.180,775
928,496

— 323318

15,273,259

30,304,703
700.000
2,326,799
3,438,752
3118473
39,888 727

——35.161,936

11,990,000
4,453,988
59.292

10.568.255
1,528,743
6,898.246

35498 524

5634977

83,750

2,254,437
720562

—15.178.790

50,677,314

10.000.0600
(20,664)
(5.494.664)
4484672

~—25,161,936

2017

1,532.275
1,042976
8373518
696,108
490,543
1.033.413

228,428

13,397,261

35.082.204

2,255.454
3,155,655
2,407,831
42.90).144

6,298,203

304.856
6,390,000
5,536,168

79,111
4,504,440
7.918,104
1.547.994
4907.119

— 31,687,792

17.094.163
160,308
2,111,792
19.366,263

51,054,055

5,949,063
(2.949,063)
(20,664)

2.265.014

5244350

%

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentel, S. A))

Estado de Resultado Integral
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

{(Expresado en balboas)
2018 2017

Ingresos :

Ingresos de contratos con clientes 108,328,678 113,444,872

Costo de ventas (40,036,191} (42,194,934)
Utilidad bruta _ 68,292,487 71,249,938
Gastos de ventas, generales y administrativos (Nota 15) (75,592,397) (72,731,164)
Otros gastos (263,166) -
Ingresos por alguileres (Nota 13) 332,592 436,444
Otvos ingresos (Nota 13) ' 1.021.797 722,614
Pérdida en operaciones {6,208,637) {322,168)
Gastos de intereses €1.550.991) {1.862.139)
Pérdida antes del impuesto sobre la renta (7,759,678) (2,184,307)
Impuesto sobre la renta (Nota 16) - -
Pérdida neta y pérdida neta integral __(1,759,678) (2,184 307)

Las notas que se adjuntan son parte iniegral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamenas, 8. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Expresado en balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Resnltado Integral
Pérdida neta

Transaceiones con el Accionista
Valares escindidos (Notas 1 y 13)
Dividendos declarados

Total de transacciones con el
accionista

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Resnltade Integral
Pérdida neta

Transacciones con el Accionista
Aporte a capital (Nota 13)

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Utilidades ne

Distribuidas
Capitalen Acciones en Impnesto (Déficit
Acciones Tesoreria  Complementario Acumulade) Tatal
5,949,063 (2,949,053) (20,664) 11,253,957 14,233293
- - - (2.134.307) _ 2,184,307
- - - (6,101,636) (6,101,636)
- - - (703.080) __(703.000)
- - - (6.804,636) _(6.804.636)
5,949,063 (2,949,063) (20,664) 2,265,014 5,244,350
- - - (7,759,678) (7,759,678)
4050937 2,949,663 - 7.000,000
10,000,000 : (20664) _{5494,664) _4.484,672

Las notas que se adjuntan son parie integral de esios estados financieros.
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Franquicias Panamehas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, 8. A.)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Expresado en balboas)

Flujos de efective de las actividades de operacion
Pérdida neta
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el

efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Depreciacién y amortizacién (Nota 7)
ProvisiOn para posibles cuenias incobrables (Nota 5)
Pérdida neta por retiros de activos fijos
Amortizacién de franquicias (Nota 8)
Péxdida por retiro de franguicias
Prima de antigiiedad neto de pagos
Gastos de intereses
Cambios netos en activos y pasives de operacion:
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas
Inventarios
Gastos pagados por anticipado
Anticipos a proveedores
Franquicias
Fondo de cesantia
QOtros activos
Cuentas por pagar - proveedores
Cuentas por pagar - relacionadas
Ofiras cuentas por pagar y pasivos acumuladas
Impuesto sobre Ja renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades
de operacién

Flnjos de efectivo de las actividades de inversién
Adquisicién de maquinaria, equipo ¥ mejoras
Venta de activos

Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversion

Pasan...

20183 2017
(7,759,678) (2,184,307)
7,810,432 7,380,478

22,836 27,733
578,503 18,336
323,219 319,267
162,319 -
142,645 201,213

1,550,991 1,862,139
(1,505,929) (36,470)
(690,232) (46,299)
430,036 1(410,360)
(94,890) 43,608
104,917 961,831
(556,882) (838,982)
(283,097) 99,671
(710,642) (627,790)
2,650,151 1,526,388
6,196,753 (448,693)
(19,251) (254,358)
- (442,776)
(1.550.991) (1.862.139)
6.301.209 7.888.195
(4,298,756) (7,606,425)
687.322 -
(3.611.434) (7.606.425)
3.189.775 281,770




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

Estado de Flujos de Efectivo (Continuacion)

Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2018

(Expresado en balboas)

Vienen...

Flujos de efective de Jas actividades de financiamiento
Sobregiros bancarios
Financiamientos recibidos
Abonos a préstamos bancarios
Producto de 1a emisién de bonos
Amortizacion de bonos
Costos de emision de bonos
Emision de valores comerciales
Pago de valores comerciales negociables
Costos de financiamientio de VCN’s
Dividendos pagados
Préstamos recibidos de compafiias relacionadas
Aportes de capital
Pago de arrendamientos financieros

Efectivo neto utilizado en las actividades
de financiamiento

Aumento (disminucion) neto en-el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

Otras partidas que no representaron flujos de

efective (Nota 13)

Producto de la escision
Cuentas por cobrar a compafias relacionadas
Inversion en asociada
Retiro de propiedades y mejoras
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas
Utilidades no distribuidas

2018
3,189.775
(304,856)
18,730,000
(13,630,000)

(12,574,945)
33,579

(4,504,440)
3,000,000

7,000,000
96,37

(2.347.039)
342,736

- 1.332.275

—2,375,011

2017

281,770

304,856
14,790,000
(10,650,000)
2,500,000
(9,171,115)
77,739
4,514,000
(5,000,000)
3,046
(703,000)

(91.056)

3.425.530
(3,143,760)

4,676,035

1.532,.275

Las notas que se adjuntan son parte integral de estos estados financieros.
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 20138
{Expresado en balboas)

i.

Organizacién y Operaciones

Franguicias Panameiias, S. A. (la “Compafiia™) esta constituida en la Repiblica de Panaméa
desde el 24 de octubre de 1972 y su actividad principal es la operacién y manejo de
cadenas de comida rapida, restauranie, pizza y heladeria. La mayoria de sus operaciones
estan localizadas en la Ciudad de Panamd. La Compaiiia es una subsidiaria 100%
propiedad de Hentol, S. A., una entidad domiciliada en la Repiblica de Panama.

La oficina principal de la Compaiiia est4 ubicada en el Distrito de Panama, Corregimienio
de Bethania, Urbanizacién Industrial Los Angeles, Calle Harry Eno.

Estos estados financieros han side aprobados para su emision por el Gerente Finanzas de la
Compaiiia el 17 de abril de 2019.

En Asamblea General de Accionistas celebrada el 6 de octubre de 2017 y elevada
a Escritura Publica durante el afio 2018, se aprobd conforme a lo que sefiala el Articulo
505-A del Coédigo de Comercio de Panama, la escisién parcial de su patrimonio a la
sociedad Inmobiliaria Hentolwel, S. A. y Speedy Projects, Inc. constituidas de acuerdo con
las leyes de la Repiiblica de Panamé. El efecto en las utilidades no distribuidas fue de una
disminucion por B/.6,101,636. (Véase Nota 13).

Planes de la Gerencia para Mitigar la Incertidumbre Material Relacionada con Negocio
en Marcha

Tal come se describe en la Nota 3, la Compaiiia mantiene un alto apalancamiento derivado
de los financiamientos recibidos, emisiones de bonos, arrendamientos financieros y
préstamos por pagar a compaiiias relacionadas. En adicién, teniendo en cuenta los
resultados negativos de la Compaiiia que originaron una pérdida neta de B/.7,759,678
durante el afio 2018, el aumento en el 'exceso de pasivos circulanies sobre activos
circulantes, disminucion de pagos a terceros, disminucion de las utilidades retenidas y un
incumplimiento en la obligacion de maniener una deuda financiera no mayor a 4 veces de
su patrimonio total requerido por el prospecto informativo de emision de bonos, tal como
se describe en la Nota 11. En funcion de estas situaciones, la Administracion de la
Compahia ha tomado una seri¢ de decisiones para mejorar los rendimientos del negocio y
solventar estos incumplimientos. Los planes establecidos por la Administracion se detallan
a continuacion:

- La Compaiia ba contratado a MMG Bank Corp. para que lidere un plan de
reestructuracion de la deuda financiera actual y el financiamiento de hasta un 80% de la
inversion de capital del afio 2019 hasta la suma de B/.25,000,000, con el objetivo de
corregir el descalce actual entre el pasive circulante y el pasivo no circulante y liberar
la presidn sobre los flujos de efectivo de la Compaiiia, esto bajo términos y condiciones
alineados con la estrategia de la Administracion de reposicionar y rentabilizar las
operaciones. Se estima que la transaccién del préstamo sindicado se cierre a m4s tardar
el 26 de abril de 2019.
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Franquicias Panamenas, S. A.
{Subsidiaria 166% de Hentol, S. A))

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
{Expresado en balboas)

1.

Orzanizacion y Operaciones (Continuacién)

Planes de la Gerencia para Mitigar la Incertidumbre Material Relacionada con Negocio
en Marcha (continuacion)

- La Administracién contraté a la empresa London Consulting Group para realizar un
profundo diagnéstico organizacional entre los meses de febrero y marzo de 2019.
Como resultado de esto, se configuré un plan de mejora e implementacién de acciones
orientadas a mejorar los resuliados operativos y gemerar un impacto financiero
favorable. El plan tendra duracién de un afio, y en su ejecucion participara un equipo
dedicado de consuliores y personal de la Compaiiia.

Las principales acciones a desarrollar se encuentran agrupadas en seis frentes:

Generar estabilidad: Acciones de rapido impacto en egresos, tales como cierre y
reubicacién de puntos de venta de bajo desempefio, racionalizacién de gastos y
negociacién con proveedores.

Habilitaderes: Elementos estructurales que habiliten el éxito de las iniciativas
especificas del proyecto, tales como el redisefio de estructura organizacional y el
alineamiento de perfiles de cargos criticos, asi como el modelo de informacién
gerencial y el esquema de reporting alineados con la estrategia.

Inteligencia de mercade: Forialecimiento de las funciones de Inteligencia de
Mercado y Estrategia Comercial, que conduzcan al alineamiento de la oferta de
valor con las necesidades y preferencias del mercado, y al incremento del trafico de
clientes a los puntos de venta.

Exeelencia comercial: Enfoque del personal de cara al cliente (cajeros / meseros)
hacia el servicio al cliente y en estrategias de incremento del valor promedio de
factura.

Exceleneia operativa: Afinamiento de los modelos de comtrol operative para
asegurar la calidad en los procesos y el control de consumos de materia prima.
Supervisién aetiva: Modelar la actividad de los cargos de supervisién para
asegurar que las acciones criticas de éxito sean ejecutadas de forma correcta y
oportuna. '
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Franquicias Panameias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

A continuacién se presenta un resumen de las politicas de contabilidad més importantes
adoptadas por la Compaiiia en la presentacién de los estados financieros, las cuales han
sido aplicadas consistentemente con el periodo anmterior, 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 Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB) y con las interpretaciones a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera respectivas. Los estados financieros han sido
preparados sobre la base de costo histérico.

Tal como se divulga en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2018, existen diversos factores que
se describen en la seccidn de Planes de la Gerencia para Mitigar la Incertidumbre Material
Relacionada con Negocios en Marcha, al igual que los planes implementados por la
Administracion para este proposito. Por consiguiente, los estados financieros se han
preparado sobre la base de que la Compafiia es un negocio en marcha.

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

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por la Compaiita

La Compafiia ha aplicado las siguientes normas y emmiendas por primera vez para su
periodo de presentacién de informe a partir del 1 de enero de 2018:

- NIIF 9 Instrumentos Financieros;
- NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes.
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Franquicias Panamefias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas}

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Base de Preparacion (continnacion)

La Compaiiia aplic6 el modelo retrospectivo modificado en la adopcidn de estas normas.
Bajo este modelo, la informacion comparativa de periodos anteriores no es reexpresada y
los efectos de ajustes de. transicion son reconocidos como un ajuste a las utilidades
acumuladas iniciales a la fecha de adopcién (1 de enero de 2018).

Como resultado de lo anterior, la informacioén comparativa ha sido preparada de acuerdo
con las politicas contables aplicadas anteriormente por la Compaiiia.

NITE 9 — Instrumentos Finanecieros

Entre los efectos mas importantes de esta Norma estan:

- Laclasificacién y medicién de los instrumentos financieros basados en los modelos de
negocios establecidos y en las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de
los instrumentos financieros;

- Incluye tres categorias: costo amortizado (CA), valor razonable con cambios en otras
utilidades integrales (VRCOUI), y el valor razonable con cambios en resultados
(VRCR) como nueva clasificacion y medicion posterior, aplicable a activos financieros;

- Nuevos requerimientos de deterioro de valor relacionados con la contabilidad de
pérdidas crediticias esperadas, para las cuales se aplicaba los requerimientos de la NIC
39 sobre la contabilidad de pérdidas crediticias bajo el modelo de pérdidas incurrida.

La adopcidn de esta norma no implico impactos significativos en los estados financieros.

En términos generales la Compaiiia ha segnido valorande los eréditos y partidas a cobrar,
asi como los pasives financieros inicialmente a su valor razonable y posteriormente a eosto
amortizado. Con respecto al deterioro, la Compaiiia no dispone de activos financieros de
importe significativo sobre los gue el nuevo modelo de pérdida esperada haya tenido
irnpacto, ni existe una base histérica de impagos de cuentas a cobrar como consecuencia de
la entrada en vigor del nueve modelo de pérdida esperada.
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Franquicias Panamenfas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentel, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
{(Expresado en balhoas)

2.

Resamen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continnacién)

Base de Preparacion (confinnacion)
Nuevas normas y enmiendas adoptadas por la Compaitia (continuacion

Para la evaluacidn del deterioro de las cuentas por cobrar — partes relacionadas, la
Compaiiia considera estos activos financieros de bajo riesgo, y por lo tanto, la estimacién
de pérdidas por deterioro se limité al modelo de pérdidas esperadas de 12 meses. La
Compaiiia no registré una provision para deterioro de estas cuentas debido a que la
evaluacién resulté en ua monto no significativo.

Al 1 de enero de 2018 las categorias de medicion de los instrumentos financieros de la
Compaiiia eran:

Original Nueva
bajo NIC 39 bajo NIIF 9
Efectivo Costo amortizado Costo amortizado
Cuentas por cobrar Costo amortizado Costo amortizado

NIIE 15 “Ingresos de Contratos con Clientes”

El JASE emiti6 una nueva norma para el reconocimiento de ingresos. Esta reemplazara a
la NIC 18, la cual cubre contiatos de bienes y servicios y la NIC 11 que cubre eoniratos de
construccidn, Esta nueva nomma estd basada en el -principio de que el ingreso es
reconocido cuando un cliente obtiene el control de un bien o servicio, asi el concepio de
control reemplaza el concepto existente de riesgos y beneficios. Esta norma permite la
adopcidn de un enfoque retrospectivo modificado. Bajo este acercamiento las entidades
reconocen los ajustes transicionales en utilidades retenidas en la fecha de aplicacién inicial
sin reestructurar el periodo comparativo. Sélo tendrin que aplicar las nuevas normas a los
coniratos que no estdn completados a la fecha de 1a aplicacién inicial. La Compafiia
realizé la evaluacién del impacto de esta nueva norma y basados en la naturaleza de los
ingresos percibidos por la Compaiiia, no se identificaron impactos derivados de la
adopcidén de esta norma.

La NIIF 15 requiere revelaciones mas detalladas que las normas anieriores, con el fin de
proporcionar informacién mas completa sobre la naturaleza, imporie, calendario y
certidumbre de los ingresos y flujos de efectivo derivados de los contratos con clientes

La Compaiiia llevé a cabo un proyecto de implementacidn, para identificar y medir los
posibles impactos de la aplicacién de la NIIF 15 en sus estados financieros.
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Franguicias Panamerfias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continnacién)

Base de Preparacidn (continuacion)

Nuevas normas y enmiendas adoptadas por la Compaiita (continuacion)

NIIF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes” (continuacién)

De conformidad con la NHF 15, la Compaiiia reconoce los ingresos provenientes de
contratos con clientes con base a un modelo de cinco pasos detallados a continuacion:

Paso 1. Identificacién de coniratos con clientes: Un contrato se define como un
acuerdo enire dos o més partes, el cual crea derechos y obligaciones exigibles y
establece critetios que se deben cumplir para cada contrato. Los contratos que se
manejan son escritos y los agrupamos en un mismo tipo de conirato debido a que todos
se ubican el mismo concepto de venta de energia.

Paso 2. Identificacion de las obligaciones del contrato: Una obligacién es una promesa
en un contrato con un cliente para la transferencia de un bien o servicio a este nltimo.

Paso 3. Determinacién del precio de la transaccién: El precio de la transaccion es el
monto del pago al que la Compafiia espera tener derecho a cambio de la transferencia
de los bienes o servicios prometidos a un cliente.

Paso 4. Asignacion del precio de la transaccion: La Compaiiia reconoce el precio del
contraio pagadero segin se especifica en el contrato, sujeto a las condiciones y ajustes
estipulados o deducciones propuestas, segiin corresponda.

Pase 5. Reconocimiento de ingresos de acuerdo a los criterios establecidos por NIIF
15, Ia Compaifa continiia reconociendo estos ingresos a lo largo del tiempo en lugar de
hacerlo en un determinado momento.

Nuevas normas y enmiendas que no han sido adoptadas

NIIF 16, “Arrendamientos”. La IASB emiti6 en enero de 2016, la NIIF 16, que
sustituye a Ja NIC 17 - Arrendamientos. Esta norma introduce cambios significativos
en la contabilidad por parte de los arrendatarios en particular. La Compafifa aiin est4 en
proceso de evaluar el impacto total de la misma. Esta norma es efectiva para los
periodos anuales que inician en o después del 1 de enero de 2019 .

Ne existen otras normas y enmiendas emitidas y que aiin no son efectivas que se espere que
tengan un impacto material en la Compaiia.
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Franquicias Panamenas, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Centinuacion)

Unidad de Presentacién y Moneda Funcional .

Los estados financieros estdn expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
Repnblica de Panamad, Ja cual estd a2 Ia par y es de libre cambio con el délar (US$) de los
Estados Unidos de América. La Repiiblica de Panama no emite papel moneda propio y, en
su lugar, el délar (US$) de los Estados Unides de América, es utilizado como moneda de
curso legal y moneda funcional.

Informacion de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la Compafiia, encargado de
suministiar un dnico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
empresa. Un segmento geografico es un componente identificable de 1a empresa encargado
de suministrar productos o servicios dentro de un entomo econémico especifico, y que se
caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a oiros componenies operativos que desarrollan su actividad en entornos
diferentes. Las operaciones de negocios de la Compaiiia estin organizadas y manejadas
como un solo segmento de negocios que es el de operar franguicias de comida répida,
dentro del entorno econdmico doméstico. Adicionalmente, la organizacién interna y de
reporte de la Compaiiia estd predominantemente basada en esie segmento. {(Véase Nota 8)

Compensacién de Activas y Pasives Financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el importe neto presentado en el
estado de situacidn financiera, solamente cuando existe el derecho legal y la intencion para
compensarlos sobre una base neta, o cuando se liguida el activo y se compensa la
obligacién simultdneamente.

Efectivo

El efectivo se presenia a su costo en el estado de situacién financiera como activos
circulantes. El efectivo comprende el efectivo en eaja y dep6sitos a la vista en bancos. Los
sobregiros bancarios contractuales, si hubieren, se presentarian en el estado de situacién
financiera como pasivos circulantes.
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Franquicias Panamefias, S. A.
(Subsidiaria 100% de Hentsl, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
(Expresado en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Cuentas por Cobrar

Politica contable aplicada hasta ef 31 de diciembre de 2017

Las cuentas por cobrar son reconocidas inicialmente a su valor razonable y
subsecuentemente medidas al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo,
MEenos una provision para deterioro.

Una provisidn para deterioro en cuentas por cobrar es establecida cuando hay evidencia
objetiva de que la Compafila 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 det deudor, posibilidades de que el deudor entre en
bancarrota, incumplimiento o atvasos en los pagos. El monto de la provisién es reconocido
en el estado de resuliado integral dentro de los gastos de ventas, generales y
administrativos.

Politica contable aplicada a partir del 1 de enero de 2018
La Compafiia manticne las cuenias por cobrar comerciales con el objetivo de cobrar los

flujos de efectivo contractuales y, por lo tanto, las mide posteriormente al costo amortizado
utilizando el método del interés efectivo, menos cualquier estimacion para deterioro.

Inventarios

Los inventatios son va.luados al costo o valor neio realizable, el que sea menor. El costo
para los inventatios de productos terminados es determinado usando costo promedio. El
valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los gastos variables de venta aplicables.

Propiedades, Maguinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arvendada

Estos activos estin presentados al costo menos su depreciacion y amortizacién acumuladas.
La depreciacion y amortizacidn son calcnladas utilizando €l método de linea recia con base
en la vida il estimada de los actives. La Compaiiia capitaliza los costos financieros
relacionados eon la adquisicién de activos operativos. Las mejoras sobre tiendas alquiladas
son amortizadas por un petiodo de 10 afios o por el 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 til estimada de los activos se
capitalizan. La vida ttil estimada de los activos es como sigue:

Edificio 30 aiios

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

Mobiliario, enseres y automoviles 5 - 10 afios
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Franquicias Panamefias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Centinuacién)

Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a Ja Propiedad Arrendada
(continuacion)

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

Franquicias
El costo del derecho sobre la franguicia es amortizado utilizando el método de linea recta
por ¢l periodo del contrato, y este i€rmino generalmente no excede los 10 afios.

Deterioro del Valor de los Activos no Financieres

Los actives sujetos a amortizacién son revisados por deterioro cuando los eventos o
cambios en las circunstancias indican que €l valor en libros puede no ser recuperable. Una
pérdida por deterioro es reconocida por €l monto en gue el valor en libros del activo excede
su importe recuperable. El importe recuperable es el mayor entre ¢l valor razonable del
activo menos los costos de disposicion y el valor en uso. Para propodsitos 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 efectivo). Deterioros
anteriores de activos no financieros son revisados para su posible reversion 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 €l curso ordinario del negocio. Las cuentas por pagar son
clasificadas como pasivos circulanies si el vencimiento del pago es dentro de un afio o
menos. Si no, son presentadas como pasives no circulantes. Las cuentas por pagar se
reconocen inicialimente al valor razonable y se miden posteriormente al costo amortizade
usando el método de interés efectivo.

Préstamos, Bonos por Pagar y Valores Negociables Comerciales

Los préstamos, bonos por pagar y valores negociables comerciales son reconocidos
inicialinente 2 su valor razonable, neto de los costos relacionados con la transaccién.
Subsecuentemente, el saldo se ajusta para reconocer los pagos a capital y los intereses
incluidos en cada abono se cargan directamente a los resultados del periodo. El salde neto
representa la obligacién total comrespondiente al préstamo, bonos por pagar y/o valores
comerciales negociables.

Arrendamientos Financieros

Los equipos rodanies y computo adguiridos mediante arrendamiento financiero estan
regisirados al costo mas bajo entre el valor presente de los pagos minimos de las cuotas de
arrendamiento y €l valor razonable de los activos arrendados.
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Franquicias Panamefias, S. A.
{Subsidiaria 100% de Hentol, S. A.)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Centinnacioén)

Arrendamientos Financieros (continuacion)

Cada pago de arrendamiento es asignado enire el pasivo y los cargos financieros de tal
forma que se logre una tasa constante sobre el saldo pendiente del financiamiento. Las
correspondientes obligaciones de alquiler, neto de los cargos financieros, estan incluidas en
otras cuentas por pagar a corto y largo plazo. El elemento de interés del cosio de
financiamiento es cargado al estado de resultado integral duranie 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 emtre la vida Wutil estimada del activo y el plazo del
arrendamiento.

Arrendamientos Operatives

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

Provisiones

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

Beneficios 2 Empleados

Prima de Antigtiedad y Fondo de Cesantia -

De acuerdo con el Cédigo 'Laboral de la Repiiblica de Panam4, los empleados con un
contrato indefinido de trabajo tienen derecho a recibir, a la terminacién de la relacién
laboral, una prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de
trabajo, determinada desde la fecha de inicio de la relacién laboral. En adicién, la Ley
No.44 de 1995 establece que las compaiias deben realizar una contribucién a un Fondo de
Cesantia para cubrir los pagos por prima de antigiiedad. Esta contribucion es determinada
en base a la compensacién pagada a los empleados. El aporte del afio ascendié a
B/.416,373 (2017: B/.398,394).

Seguro Sacial — Plan de Contribucion Definida

De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, las compaiiias deben realizar
contribuciones mensuales a la Caja de Seguro Social, en base 2 un porcentaje del total de
salarios pagados a sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por el
Estado Panamefio para el pago de las futuras jubilaciones de los empleados.
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{Subsidiaria 160% de Hentel, 8. A.)

Notas a los Estados Financieros
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continunacion)

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 y 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 al
accionista de la Compaiiia es reconocida como un pasivo en los estados financieros en el
periodo en el cual los dividendos son aprobados.

Reconecimiento de Ingresos

Politica contable aplicada hasta el 31 de diciembre de 2017

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios economicos fluyan hacia la
Compaiiia y los ingresos puedan ser ficilmente medidos. Los siguientes cnterios
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 ¢l cliente, o
cuando los servicios son prestados. Las ventas se presentan netas de promociones v
descuentos y se reconocen en un purnto en el tiempo.

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

Politica contable aplicada a'partir del | de enero de 2018

Los ingresos ordinarios son reconocidos cuando la Compaiiia satisface la obligaciéon de
desempefioc mediante la transmision de un bien o servicios al cliente (cuando el cliente
obtiene el control sobte el servicio).

En el caso de los bienes y servicios prestados por la Compaiiia el reconocimiento de los
ingresos ordinarios €s en un punto del tiempo, dado que ¢l clienie en general consume y
recibe los beneficios proporcionados por el desempefio cuando es desempefiado. La
Compafiia mantiene la misma clasificacion de ingresos al adoptar las NIIF 15. Los
ingresos de la Compafiia corresponden principalmente a venta de producios en los
restaurantes de comida rapida y otros restaurantes.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)
Impuesto sabre la Renta

Corriente
El impuesto sobre la renta cormiente es el impuesto sobre a renta estimado a pagar sobre la
renta neta gravable, utilizando la tasa vigente a la fecha del estado de situacion financiera.

Diferido

El impuesto sobie la renta diferido es provisto, utilizando el método de pasivo, donde las
diferencias temporarias se originan enire la base fiscal de los actives y pasivos y sus
valores en libros para efectos de los estados financieros. El impuesio sobre la renta
diferido es determinado utilizando la tasa vigenie de 25% sobre la renta neta gravable del
periodo que se espera sea aplicada cuando el impuesto sobre la renta diferido activo se
iealice o el impuesto sobre la renta diferido pasivo sea liquidado. Al 31 de diciembre de
2018 y 2017 no fue requerido establecer ningiin impuesto sobre la renta diferido.

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros

En el transcurso nommal de sus operaciones, la Compaiiia esta expuesta a una variedad de
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacién de politicas y
procedimientos de administracién de riesgo. Estas politicas cubren entre ofros, el riesgo de
mercado, que incluye riesgo de flujos de efectivo y riesgo de tasas de interés, el riesgo de
crédito, el riesgo de liquidez y riesgo de capital.

Riesgo de Mercado

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

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

El riesgo de tasas de inierés se ongma principalmente por préstamos bancarios y los bonos
por pagar a largo plazo.

Basados en simulaciones efectuadas por la Adminisiracién, €l impacto en la pérdida neta

sobre una variacion de 0.5% sobre la tasa de interés en los financiamientos, seria de un
aumento o disminucién de B/.110,700 (2017: B/.170,625).
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3.

Adminisiracién del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continnaciéon)

Riesgo de Crédito :

El riesgo de crédito se origina del efectivo y cuentas por cobrar y consiste en que la
contraparie sea incapaz de hacerle frente a la obligacion contraida. El efectivo en banco es
depositado en instituciones de solidez financiera. Para la administracion del riesgo de
crédito originado por las cuentas por cobrar, la Compafiia mantiene politicas que
aseguraron que las ventas a crédito se realizan a clientes que tienen una adecuada historia
crediticia. Se establecen plazos de pago especificos en funcion del andlisis periédico de la
capacidad de pago de los clientes. No existe una concentracion de deudores en las cuentas
por cobrar. -

Riesgo de Liquidez

La Compafiia 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 realizacién,
ademas cuenta con lineas de crédito en instituciones financieras que le permiten hacer
frente al cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo. Al 31 de diciembre de 2018, los
pasivos circulantes de la Compafiia exceden sus activos circulantes.

La siguiente tabla analiza los pasivos financieros de la Compafifa por fecha de vencimiento.
Dicho analisis se muestra segin la fecha de vencimiento contractual y son flujos de
efectivo sin descontar al valor presente del estado de situacién financiera. Los saldes con
vencimiento de menos de un afio son iguales a su valor en libros, debido a que el efecto del
descuento no s significativo: '

Merios de nn aiio De 1 a 5 aiies Mas de S aiios
31 de diciembre de 2018
Préstamo bancario 11,990,000 - -
Arrendamiento financiero 59292 87,174 -
Bonos por pagar 4,453,988 5,667,143 -
Cuentas por pagar — proveedores 10,568,255 - . -
Cuentas por pagar — compafifas relacionadas 6,898,246 7,205,626 -
Otras cuentas por pagar 1,528,741 : - -
31 de diciembre de 2017
Sobregiros bancarios 304,856 - -
Préstameo bancario 6,390,000 - -
Arrendamiento financiero 79,111 171,686 -
Bonos por pagar 5,536,168 17,881,204 -
Valores comerciales negociables por pagar 4,502,440 - -
Cuentas por pagar — proveedores 7,918,104 - -
Cuentas por pagar - compaiiias relacionadas 4,907,119 - -
Otras cuentas por pagar 1,547,994 - -
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3.

Administraciéon del Riesgo de Instrumentos Financieros (Continuacién)

Administracién del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compaiiia cuando administra su capltal es garantizar Ja capacidad de la
Compafiia para continuar como negocio en marcha, asi como mantener una estructura de
capital é6ptima que reduzca el costo de capital.

La Compaiiia monitorea su capital sobre la base de razén de apalancamiento. El
apalancamienio es el resultado de dividir la deuda neta entre el total del capital. La deuda
neta se calcula como el total de préstamos, bonos, valores comerciales negociables y
arrendamientos financieros por pagar que se muesiran en el estado de situacién financiera
menos el efectivo. El total del capital esta determinade como el total del patrimonio, més la
deuda neta.

A continuacién se muestra la razén de apalancamiento de la Compaiiia:

2018 2007

Total de préstamos, bonos, valores comerciales

negociables, sobregiro, arrendamiento financiero

por pagar y préstamos de partes relacionadas

(Notas 9,10, 11,12y 13) 25,222,007 34,569,046
Menos: Efectivo (2,.375,011) (1.532.275)
Deuda neta 22,846,996 33,036,771
Total de patrimonio 4484672 5,244,350
Total de capital 27.33] 668 _38.281.121
Razén de apalancamiento 84% 86%

Medicion de YValor Razonable de los Instrumentos Financieros

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

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicién.

Nivel 2: Vanables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para el activo o pasive, ya sea directamente {(es decir, como precios})
o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

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

Administracion del Riesgo de Instrumentos Financieros {(Continuacién)

Medicion de Valor Razonable de los Instramentos Financieros (continnacién)

La Compaiiia no mantiene activos y pasivos registrados a valor razonable en el estado de
situacion financiera. Para los instrumentos financieros que no estan registrados a su valor
razonable en el estado de situacién financiera, su valor en libros se aproxima a su valor
razonable, debido a su naturaleza de corto plazo y bajo riesgo de créditos (en los casos de
activos). Estos instrumentos financieros incluyen: el efectivo en banco, cuentas por cobrat,
cuenias por pagar proveedores, obligaciones financieras de corto plaze y cuentas eon
relacionadas.

El valor razonable de los bonos a largo plazo se desglosa en la Nota 11, el de los
arrendamientos financieros por pagar en la Nota 10 y el préstamo bancario en la Nota 9.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Crificos

Los estimados y juicios son continuamente evaluados y estan basados en experiencia
histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que son considerados
razonables en las circunstancias. Las estimnaciones y supuesios que tiemen un riesgo
significativo de causar un ajuste importante a los valores en libros de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio financiero se indican a continuacion:

Impuesto sobre la Renta

Estimaciones significativas se requieren al determinar la provisién para impuesto sobre la
renta. Existen muchas transacciones y célculos para los cuales la determinacion del Gltimo
impuesto es incierta duranie el curso normal de negocios.

Cuentas por Cobrar, Neto

Las cuentas por cobrar se presentan a continuacién:

2018 2017
Clientes | 2,268,469 886,396
Otros 277,758 166.356

2,546,227 1,053,252
Menos: Porcién no circulante 700,000 -
Total de cuentas por cobrar 1,846,227 1,053,252
Menos: Provision para cuentas incobrables (20.158) (10.276)
Cuentas por cobrar, neto 1,826 069 1.042 976
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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 continuacién:

2018 2017
Cuentas por cobrar corrientes 1,548,453 794,315
Cuentas por cobrar vencidas no deterioradas 277,616 248,661
Cuentas por cobrar deterioradas 20,158 10.276
1,846,227 1,053,252
Cuentas por cobrar 2 largo plazo’ 700.000 -
— 2546227 - 1,053.252

La calidad de crédito de los clientes corrientes es determinada en forma interna en base a
informacién histérica. La Compaiiia mantiene un nimero reducido de clientes con una
relacién 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:

2018 2017
Saldo al inicio del afio . 10276 .
Provision del afio . 22836 27,733
Castigos ‘ (12.954) (17.457)
Saldo al final del afio , ' 20158 __ 10276

Las cuentas por cobrar vencidas no deterioradas son menores 2 90 dias y no presentan
problemas de cobrabilidad, Las cuentas por cobrar deterioradas comprenden deudores con
dificultades financieras, por lo que su recuperacién dependerd de procesos judiciales y/o
recuperacitn de garantias, si hubiere.
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6. Inventarios

Los inventarios se resumen a continuacion:

2018 2017
Suministros y ofros | 6,321,889 6,376,644
Partes y piezas 638,942 791,650
Materia prima 345,125 935,844
Productos terminados 21,429 31,042
Inventario en transito ) 316,097 438.338

3,143,482 8,573,518
Menos: Provisién de inventario (200,000} €200.000)

— 7943432  _8.373,518

7. Propiedades, Maquinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto

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

Por ¢} afio terminado e) 31 de diciembre de 2018
Mejoras Mabiliario,
ala Mnquinaria Enseresy Constrneeifn
Teryenn Edificio  Propiedad  yEquipns Antamévites en Procewn Total
€osto
Saldo al inicio del ato - - 43695334 38,977,757 7289118 251287 92,475,590
Adiciones - - 56,623 ¢ 580,576 62,285 3.599271 4,298,756
Retiros - . - (1953194 (2,50,270) (774,420) - (5.231.3388)
Teastado - - 2,350,249 1.770.932 216,795 {4.338.216) -
Saldo a1 final de ofio - - 24149722 38,825,035 6393775 L773.926 91,542,458
Drpredacién y amortizacion
nctrmaladas
Saldo al inicio de aito - - 24975180 26,953,077 5,464,129 - . 57393,386
Deprecracion y amortizagion - - 4366228 2931076 460,128 - 7.810,432
Retitos - - (L313035)  _(1.99895%) (653.065) . __(3.966.063)
$aldo al final de afio - - 28027363 27.939.200 5271192 - 6, 35
Yalor neto en litwos
al 31 de dictembre de 2618 - - 16122359 _ 10 8RS 855 ].522 583 1,773 926 30,302 703
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7. Propiedades, Magqguinarias, Equipos y Mejoras a la Propiedad Arrendada, Neto
(Continnacién)

Por elafo inado el 3 diciembre de 20
Mcjoras MabiTiario,
ala Magqninaria Enseres y €onstreccion
Xezno Edificio Propiedad 1Equipns Automdviles en Eroceso Toeal
Costo .
Saldo al inicio del afio 327252 865446 39,546,178 35,419,552 6977024 3,303,425 86,438,877
Adiciones - - 1,405,656 2,066,777 282,266 3,851,736 7.606425
Retiros - - - (10,955) (102,320) - {113,775)
Activos escindidos (Nota 13) (327.252) (865,446) {263 .239) - - - {1,455937)
Trastado 2 = 3007249 1502383 __ I32708 __(4672340) -
Saldo al final de aflo - - 43695814 _ 38977757 7.259.118 :  92475.590
Depreciacion y amortizacion
acumuladas

Satdo al micio de mio - 708,772 21,121,609 24,086,132) 5,066,643 . 50,983,165
Depreciacion y amortizacion - 6,277 40133120 2,870,209 490,652 - 7,380,478
Retitos - - - 2273) {93,166) - (95,439)
Activos escindidos (Nota 13) - (715,049 £159.769) - - - 1874.8183)
Saldo al final de aflo - - 224,975,130 26954077 5462129 - 7.393,38
Valor neto en libros

al 31 de diciembre de 2017 . ;  IBD066! 12021680 1824989 _ 2512871 35082204

El valor neto en libros de los activos escindidos en 2017 fue de B/.581,119.

8. Activos Intangibles- Franqﬁicias, Neto

La Compafiia posee los derechos de franquicia de lineas de restauranies, los cuales le
permiten el uso autorizado de las marcas KFC, PIZZA HUT, DAIRY QUEEN, TACO
BELL y CHILT’S. Con fecha 19 de diciembre de 2018, la Compaiiia realizé la venta de los
activos y cedi6 los dereches del negocio de la marca Taco Bell.

La Compafiia depende en mayor grado de las innovaciones y desarrollo de producios que

se adelantan en su lugar de origen para cada una de las marcas y estas son trasladadas a
Panama. '
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8.  Activos Intangibles- Franquicias, Neto (Continnacién)

Las franquicias se resumen a continuacion:

2018 2017
Costio - 4,614,715 4,220,151
Amortizacién acumulada (2.287.916) (1.964.697)

2,326,799 2,255,454

El movimiento de las franquicias es el siguiente:

2018 2017
Saldo neto al inicio del afio 2,255,454 1,735,739
Adiciones 556,883 838,982
Amortizacién del afio (323,219) (319,267)
Retiro (franguicia) Taco Bell (539,400) -
Retiro (amortizacién acumulada) Taco Bell 377.081 -
Saldo neto al finat del afio _ 2,326,799 2,255,454

Derivado de los derechos de franguicia, la Compafiia tiene que cumplir con los pagos
mensuales de las regalias y adicionalimenie, cumplir con los estandares y demas
condiciones establecidas en-los acuerdos de cada marca que opera relacionados con los
locales, entre otvos aspectos. El monto total de las regalias reconocidas en el estado de
resultado integral se presenta en la Nota 15.

Andlisis de Segmentos

Las operaciones de la Compaiiia hasta €l 31 de diciembre de 2016 estaban organizadas v
manejadas como un solo segmento de negocio, el cual es el de operar franquicias de
comida rapida. Durante el afio 2017, la Compaiiia incursiond en el segmento de restaurante
a la carta, pero durante el afio 2018 representd solamente el 1.25% del total de ingresos, por
lo que no fue significativo durante el afio para reportar un segmento adicional.
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9. Préstamos Bancarios

Los préstamos bancarios se detallan a continuacion:

2013 2017

Banco General, S. A.
Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a

capital e intereses, con garantia personales,

con vencimientos en el 2018, tasa de interés

anual de 4.75% a 5.00%. - 6,390,000
Préstamos pagaderos en cuotas mensuales a

capital e intereses, con garantia personales,

con vencimientos en el 2019, tasa de interés

anual de 5.50%, + FECL 5,990,000 -
MMG Bank, S. A.
Préstamo comercial pagadero 2 12 meses, con

vencimiento el 2 de julio de 2019, tasa de

de interés de 6.00%. 2,000,000 -
Linea de crédito no revolvente por B/.4,000,000

con vencimiento el 2 de julio de 2019, tasa de

interés de 6.00%, con garantia hipotecaria sobre

fincas de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. 6,000,000 -

— 11290600  _6.890.000
El movimiento de los préstamos bancarios se presenta a continuacién:
2018 2017

Saldo al inicio del afio 6,890,000 2,750,000
Financiamientos recibidos 18,730,000 14,790,000
Pagos efectuados (13.630.000) (10.650.000)
Saldo al final del afio 11,990,000 6,890,000
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10.

10.

Préstames Bancarios (Continnacién)
La exposicion de la Compaiiia al riesgo de cambios en tasas de interés estd represeniada por

las fechas de ajusie o revisién de tasas de interés. La estructura de vencimiento de los
préstamos se presenta a continuacion:

2018 2017

A un afio __ 11990000  __6390.000

Arrendamienio Financieros por Pagar

Los pagos minimos del conirato de amrendamiento financiero por pagar se detallan a
continuacién:

2018 2017
Menos de 1 afio 65,970 90,545
De 1 a3 aiios 87.174 171,686
153,145 262,231
Futuros cargos financieros (10.102) (22.812)

Valor presente del arrendamiento

financiero por pagar : 143,042 239419

El valor presente del arrendamiento financiero por pagar €s ¢omo sigue:

2018 2017
Menos de 1 afio 59,292 79,111
De 1 a3 afios . 83,750 - 160.308

143,042 — 239419
El valor razonable de los arrendamientos financieros por pagar al 31 de diciembre de 2018 es
de B/.141,514 (2017: B/.237,629) determinado sobre base de flujos de efectivo descontado y

utilizando una tasa de descuento del 6.98% (2017: 6.42%) (iasa de referencia obtenida del
mercado) y estd incluido en el Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable.
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11.

Bonos por Pagar

Los bones por pagar se detallan a continuacién:

Bones Corporativos Serie “B”

Bonos Serie “B”, emitidos, por un monio de B/.7,000,000, a
una tasa anual “Prime” mdas un margen aplicable de 3.5%,
sujeto 2 un minimo de 9.0%, vencimiento en el 2020 y
garantizados por el crédito general de la Compaiiia.

Bonos Corporatives Serie “B”

Bonos Serie “B”, emitidos por un monto de B/.6,500,000, a
una tasa de interés anwal fija de 425%, vencimiento en el
2013 y garantizados por fideicomiso a favor de los tenedores,
comstituido por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas,
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de la
pbliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporatives Serie “C”

Bonos Serie “C”, emitidos por un monto de B/.8,000,000, a
una tasa de interés anual fija de 4.50%, vencimiento en el
2020 y garantizados por fideicomiso 2 favor de los tenedores,
constituido por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas,
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesidn de la
péliza de seguros de los bienes inmuebles

Bones Corporativos Serie “D”

Bonos Serie “D”, emitidos por un monto de B!.Z 500,000, a
una tasa de interés annal fija de 4.25%, vencimiento en el 2020
y garantizades por fideicomiso a favor de los tenederes,
constituido por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas,
propiedad de Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de Ia
poliza de seguros de los bienes inmuebles.

Bonos Corporatives Serie “E”

Bonos Serie “E”, emitidos por un monto de B/.3,325,000, a
una tasa de interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2021
y garantizados por fideicomiso 2 favor de los tenedores,
constituido por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas,
propiedad de Inmobiliariz Hentolwol, S. A. y la cesién de la
p6liza de seguros de los bienes inmuebles.

Pasan...
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11. Bonos por Pagar (continnacién)

2018 2017
Vienen... 4,324 999 14,759,944
Bonos Corporatives Sexie “F”
Bonos Serie “F”, emitidos por un monto de B/.6,200,000, 2 una
tasa de interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2021 y
garantizados por fideicomiseo a favor de los tenedores, constituido
por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de la péliza de seguros
de los bienes inmuebles. . 3,100,000 4,340,000
Bonos Corporativos Serie “G”
Bonos Serie “G”, emitidos por un monto de B/.2,000,000, a una
tasa de interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 202t y
garantizados por fideicomiso a favor de los tenedores, constituido
por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas, propiedad de
Inmeobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de la p6liza de seguros
de los bienes inmuebles. 1,100,000 1,500,000
Bonas Covporativos Serie “H”
Bones Serie “H”, emitidos por un monio de B/.2,500,000, a una
tasa de interés anual fija de 4.25%, vencimiento en el 2022 y
garantizados por fideicomiso a favor de los ienedores, constituido
por primera hipoteca y anticresis sobre las fincas, propiedad de
Inmobiliaria Hentolwol, S. A. y la cesién de la péliza de seguros
de los bienes inmuebles. 1,625.000 2,125.000
10,149,999 22,724,944
Costos de financiamiento diferido, neto {61.034) (94.613)
10,638,965 22,630,331
Menos: Porcién circulanie de bonos por pagar €4.453,938) (5.536.168)
Bonos por pagar a largo plazo 5,634,977 — 17,094,163
El movimiento de los bonos por pagar se presenta a continuacion:
2018 2617
Salde al inicio del afio 22,724,944 29,396,059
Producto de emision de bonos - 2,500,000
Pagos de capital (12,574.945) (9.171,115)
Saldo al final del aiio 10,149,999 22724944
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11.

Bonos por Pagar (Continnacién)

Los intereses son reconocidos como gastos e incluidos comeo gasto de intereses en el estado
de resultados.

La exposicion de la Compafia al riesgo de cambios en tasas de interés esta representada
por las fechas de ajuste o revision de tasas de interés, tal como se describe a continuacion:

2018 2017
A un afio 4.482.857 5,574,942
De 1 a5 afios . 5,667,142 17,150,002
10.149.999 22,724 944

El valor razonable de los bonos por pagar al 31 de diciembre de 2018 es de B/.9,854,892
(2017: B/.21,44,922), determinado sobre la base de flujos de efectivo descontados de caja
utilizando una tasa de descuento del 6.98% (2017: 6.42%) (tasa de referencia del'mercado)
y esta incluido en el Nivel 3 de jerarquia del valor razonable.

El prospecto informativo de emision de bonos incluye cldusulas segin las cuales la
Compaiiia se obliga a lo siguiente:

Obligaciones de Hacer

1. Suministrar a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panam3, 8. A., dentro de los plazos y de acuerdo 2 la periodicidad que establezcan dichas

entidades, la signiente informacién:

(i) Estados Financieros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores
independientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después
del cierre de cada afio fiscal, acompafiados de la declaracion jurada correspondiente.
Los estados financieros y la declaracion jurada deberdn ser confeccionados de
conformidad con los parametros y normas que establezea la Superintendencia de

Mercado de Valores.

(ii) Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los cuales deben ser eniregados a mas tardar

tres (3) meses después del eierre de cada afio fiscal.

(iii) Estados Financieros Interinos No Auditados, los cuales deben ser entregados a mas

tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

(iv) Informe de Actualizacién Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a més

tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondicnte.
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i2. Bones por Pagar (Continuacion)
Obligaciones de Hacer (continuacion)

2. Notificar por escrito a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Boisa de Valores
de Panamé, S. A., sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier
evento o situacidn que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los
Bonos, tan pronto tenga conocimiento del hecho.

3. Sumimstrar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario cualquier informacion financiera,
razonable y acostumbrada, que solicite.

4. Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

5. Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que
esté obligado de conformidad con las normas legales aplicables.

6. Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para
llevar a cabo las operaciones del Emisor.

7. Mantener una deuda financiera no mayor a 4.00 veces de su patnmonio total. deuda
financiera significa la suma de la deuda bancaria y de las emisiones de titulos valor, 2
corio y largo plazo, que tenga el Emisor.

8. Cumplir con las demas obligaciones establecidas en el Prospecto, los Bonos y demas
documentos y contratos relacionados con la oferia publica de Bonos.

Obligaciones de No Hacer .

L No disoiverse.

I No reducir su capital social avtorizado.

IIl.  No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones.

IV.  No declarar ni pagar dividendos comunes que superen el 40% de las ganancias
netas obtenidas dentro del nltimo afio fiscal.

A excepcidn de las obligaciones impuestas peor dispesiciones legales, el Emisor podra ser
dispensado de cumplir una 0 mas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerira el
voto favorable de Tenedores que representen al menos €l cincuenta y un por ciento (51%) del
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y er circulacion de la serie de que se trate.
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13. Bonos por Pagar (Continuacién)

Periodo de cura :

El Emisor contard con un plazo de treinta (30) dias calendario para subsanar cualquier
incumplimiento. El plazo empezard a contarse a partir de la fecha en que reciba la
Notificacién de Incumplimiento. Este periodo de cura no aplicara para el caso en que se
decrete la quiebra del Emisor.

El prospecio informativo contempla que las obligaciones de pago derivadas de cualquier
serie de Bonos podran declararse de plazo vencido y exigible al ocurrir cualguiera de los
eventos de incumplimiento y dicho incumplimiento no fuese remediado dentro de un plazo
de treinta (30) dias calendario.

Redencion anticipada

A opci6n del Emisor, los Bonos de cualguier serie podran ser redimidos total o parcialmente,
antes de su fecha de vencimiento, a partir del segundo aniversario de la fecha dé emisién, al
100% del saldo insoluto a capital de la Seric de gue se trate, en cualquier dia de pago de
interés. Las redenciones totales se hardn por el saldo insoluto a capital mas los intereses
devengados hasta la fecha en que se haga la redencién anticipada. Las redenciones parciales
se haran pro rata entre los Bonos emitidos y en circulacién de la serie de que se irate.

Al 31 de diciembre de 2018 la razén de deuda financiera sobre patrimonio total se
encontraba en 4.95 excediendo el maximo establecido en el prospecto informative de
emisién de bonos, lo cual constituye un incumplimienio en las Obligaciones de Hacer.
Actualmente, la Compaiiia se encuentra en un proceso de reestructuracién de su deuda
financiera, evaluando diversos escenarios, con lo cual esperan reversar la situacién de
incumplimiento. (Véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2017 y de acuerdo con MMG Bank, Corp. (Agente Registrador vy
Pagador de las-Series “B”, “C”, “D”, “E”, “F”, “G” y “H") el indicador de deuda financiera
sobre patrimonio total se calculé excluyendo los bonos Clase “B” administrades por Banco
General, S. A. (Agente de Pago, Registros y Transferencia) que para estos propdsitos se
consideraban como parte del patrimonio de la Compafiia, por lo tanto, no resulié en un
incumplimiento a esa fecha.
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12. Valores Comerciales Negaciables por Pagar

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

Al 31 de diciembre de 2018, la Compaiiia no mantenia colocado en ¢l mercado valores
comerciales negociables, debido a que su vencimiento fue en julio de 2018 y no se
realizaron nuevas emisiones.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de los valores negociables por pagar, se detalla a

continuacion:

Valores comerciales negociables por pagar 4,514,000
Costos de financiamiento diferido (9.560)
Total —4.504,440

13. Saldes y Transacciones con Partes Relacionadas
Un resumnen de los saldos y transacciones con partes relacionadas se presenta a continuacién:

2018 2017

En el Estade de Sitnacién Financiera

Cuentas por cobrar — otras compaiiias relacionadas 1,180.775 — 490543

Cuenias por pagar:

Otras compaiiias relacionadas 9,076,122 4,747,869
Accionista - 2.027.750 159250
11,103,872 4,907,119

Préstamos por pagar:

Otras compafiias relacionadas 3.000.000 -
Total de cuentas y préstamos por pagar 14,103,872 4,907,119
Menos: Porcidn circulanie (6.398.246) (4.907.119)
Porcion no circulante 7,205,62 - -

-36-




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

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018
{Expresado en balboas)

13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continnacion)

Préstamo con Inmobiliaria Hentolwol, S. A. por ¢l valor de B/.3,000,000, con tasa de interés
anual del 5.5% mas FECI, vigencia de diez (10) afios y pago a realizarse en 119 cuotas

mensuales a capital ¢ intereses y FECI por B/.34,213 y un pago final por el saldo insoluto.

Transacciones
Ingresos por alquiler:
Compaiiias relacionadas

Ingresos por servicios administrativos:
Compaiiias relacionadas

Otras transacciones con compafiias relacionadas:

Compras

Gastos de alquiler

Gastos de servicios de eomputadora
Compensacion del personal ejecutivo clave

2018

— 6,000

— 72,000

2018

— 13,033,279

562416
— 120,000
— 381,403

2017

— 6,000

Con fecha 25 de julio de 2018, €l accionista Hentol, S. A. (propictario del 100% de las
acciones de Franguicias Panameiias, S. A.) realizb aporte para capitalizacion en el patrimonio

de la Compaiiia por la suma de siete millones de balboas (B/.7,000,000).

Escisian parcial de patrimonio

Tal como se indica en la Nota 1, en el afio 2017 el accionista aprobd la escision de la
Compaiiia por medio de la division y el traspaso de ciertos activos, pasives y patrimonio por
un monto de B/.6,101,636 a su valor en libros, como se indica a continuacién:

Actives

Cuentas por cobrar a otras compaiiias relacionadas

Inversion en asociada
Propiedades y mejoras, neto

Pasivo
Cuentas por pagar

Patrimonio
Utilidades no distribuidas
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13. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas (Continnacion)

La Compaiiia recibié durante el primer trimestre de 2018 aportes en efectivo por parte de
Hentol, S. A. (accionista) e Inmobiliaria Hentolwol, S. A. (compafiia relacionada) por
B/.459,250 y B/.2,100,000, respectivamente.

14. Compromises

Contratos de Arrendamientos Operativos

En el curso normal de negocios, la Compafiia mantenia compromisos por coniratos no
cancelables de arrendamientos de propiedades en alquiler. Los montos de los compromisos
por alguileres son los siguientes: B/.2,377,776 en el 2018. Los gastos del alquiler se
incluyen en los gastos de ventas, generales y administrativos.

Los pagos minimos futuros sobre operaciones no cancelables de arrendamiento operativo se
presentan a continuacion:

2018 2017
Meneos de un aiio 4,752,487 4,299 244
Mayer a un afio y menor a 5 afios 26,475,280 13,286,925
Mayor a 5 afios ] 21,601,363 13,248,463

Linea de erédito

Al 31 de diciembre de 2018, la Compafiia mantenia convenio de linea de crédito con Banco
General, S. A. por B/.6,000,000 (2017: B/.6,000,000) con una tasa de interés de 5.50%. Las
utilizaciones de la linea de crédito por préstamos al 31 de diciembre de 2018 fueron de
B/.5,990,000 (2017: B/.6,890,000) y por sobregiros bancarios de B/.527,946 en 2017.
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15. Gastos de Ventas, Generales y Administrativos

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

Salarios y otros beneficios

Depreciacion y amortizacion {(Notas 7 y 8)

Servicios publicos
Propaganda

Regalia — franquicias
Gastos de alguiler
Mantenimienios y reparaciones
Suministros de aseo y limpieza
Impuestos :
Servicios de Call Center
Gas

Seguridad

Gastos de organizacién
Comisiones

Servicios profesionales
Licencias

Viajes y transporte
Gastos de automéviles
Red de datos

Uniformes

Seguros

Utiles de oficina
Servicio de computadora
Bienestar laboral

Provisién para cuentas incobrables (Nota 5)

Otros

-39.

2018

30,927,832
3,133,651
7,145,341
6,187,404
5,893,842
4,989,603
2,431,749
1,148,321
1,106,578

939,626
853,649
314,067
755,843
373,159
558,099
490,789
349,997
297,238
221,470
203,893
198,736
138,064
120,000
27,075
22,336
1.063.485

2017

29,163,896
7,699,745
6,617,025
6,263,361
6,237,793
4,628,551
2,077,214
1,223,006
1,072,471

956,774
744,985
840,468
1,082,466
564,553
546,535
498,329
327,070
354,064
219,300
223,391
185,654
163,104
120,000
87,655
27,733
803.521

— 15,592,397 — 172,731,164
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i6.

Impuesto sobre la Renta

El gasto de impuesto sobre la renta esta basado en el mayor de los siguientes computos:

a. La tarifa de 25% sobre la utilidad fiscal.
b. La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el 4.67% por

la tasa del 25%; es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto minimo
alternativo (CAIR).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulia que la entidad
incuire en pérdidas por razén del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es mayor
al 25%, la entidad puede optar por solicitar la no aplicacién del impuesto minimo. En estos
casos debe presentarse una peticién ante la Adminisivacién Tributaria, quien podra
autorizar la no aplicacién.

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse la tasa vigente a la utilidad segin libros, es
conciliado con la provisién de impuesto sobre la renta que muestia los estados financieros,
come sigue:

2018 2017

Pérdida antes del impuesto sobre la renta (7,759.678) (2,184.307)

Provision para el impuesto sobre la renta - -

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuesio sobre la renta de
las Compafiias estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los tres (3)
vltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2018, la Compaiia realizé ambos calculos del impuesto sobre la renta
(bajo el método tradicional y el calculo alternative del impuesto sobre la renta CAIR). Al
resultar una tasa efectiva mayor bajo el caiculo altemative, la Compaiiia presentard una
solicitud de no aplicacién del CAIR, soportado de igual forma en la pérdida financiera
incurrida, la cual en opinion de la Administracion de la Compaiiia, se espera resulie favorable
por parte de las autoridades fiscales.
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16.

17.

Impuesto sobre la Renta (Continnacién)

La solicitud de no aplicacién del cilculo alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR)
correspondiente al afio 2017, fue aprobada por la Autoridad Fiscal (DGI} mediante resolucién
No.201-6241.

Para el afio 2015, la solicitud de no aplicacién del céleulo alternativo del impuesto sobre la
renta (CAIR) fue rechazado por la Direccion General de Ingresos; sin embargo,
postetionnente fue sometido un recurso de reconsideracion ante la autoridad fiscal, y en
opini6n de la Administracién de la Compafiia, se espera obtener un resultado favorable por
parte de esta Auntoridad.

Contingenecias

En el curso normal del negocio, la Compafiia estd sujeta a diversos reclamos ¥ posibles
acciones legales.

La Compaiiia mantiene abierto un proceso ordinario de reparacion de dafios v perjuicios en la
cual aciia como parte demandada por una cuantia de B/.5,000,000. De acuerdo con ia epinién
de los asesores legales y de la Administracién de la Compaiiia, la demanda ya pasé la fase de
prucbas, contrapruebas y objeciones y se encuentran a la espera que el Tribunal las admita. Se
trata de un caso dificil; sin embargo, le corresponde a la parte demandante probar la culpa o
negligencia de la Compaiiia y luego los perjuicios y monto de los mismos. Considerando la
etapa procesal del caso, no se puede anticipar un resultado.

4i-




