




















































































































Deloitte.

Productos Alimenticios
Pascual, S.A.

Estados financieros por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2012 e Informe de los Auditores
Independientes del 30 de marzo de 2013

A member firm of
Deloitte Touche Tohmatsu



Productos Alimenticios Pascual, S. A.

Informe de los Auditores Independientes y
Estados Financieros al 31 de diciembre 2012

Contenido Paginas
Informe de los Auditores Independientes 1-2
Estado de situacién financiera 9
Estado de ganancias o pérdidas 4
Estado de cambios en el patrimonio 5
Estado de flujos de efectivo 6

Notas a los estados financieros 7-30



| ]
De I o I tte @ Deloitte, Inc.
Contadores Publicos Autorizados

Apartado 0816-01558
Panama, Rep. de Panama

Teléfono: (507) 303-4100
Facsimile : (507) 269-2386
infopanama@deloitte.com
www.deloitte.com/pa

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores

Accionistas y Junta Directiva de
Productos Alimenticios Pascual, S.A.
Panama, Republica de Panama

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Productos Alimenticios Pascual, S.A. que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012, y el estado de ganancias o
pérdidas, estado de cambios en el patrimonio, y estado de flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el
control interno, tal como la Administracion determine sea necesario para permitir la preparacion de
los estados financieros, de manera que éstos no incluyan errores significativos, ya sea debido a
fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros basada en
nuestra auditoria. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y
realicemos la auditoria con el proposito de obtener un razonable grado de seguridad de que los
estados financieros no incluyen errores significativos.

Una auditoria comprende aplicar procedimientos para obtener evidencias sobre los montos y las
revelaciones expuestas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo su evaluacion del riesgo de que los estados financieros incluyan
errores significativos originados por fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion de riesgo, el
auditor considera el control interno relevante sobre la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control
interno de la entidad. Asi mismo, una auditoria comprende evaluar la apropiada aplicacion de las
politicas contables y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la
Administracion, asi como la presentacion general de los estados financieros.
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Deloitte

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

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera de Productos Alimenticios Pascual, S.A. al 31 de diciembre de
2012, y sus resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

L o

30 de marzo de 2013
Panam4, Republica de Panama



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Activos
Activos corrientes:
Efectivo y depositos en bancos
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios, neto
Cuentas por cobrar - partes relacionadas
Gastos e impuestos pagados por anticipado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedad, planta y equipo, neto
Patentes y marcas de fabrica, neto
Inventario de piezas y repuestos, neto
Fondo de cesantia
Otros activos

Total de activos no corrientes
Total de activos

Pasivos y patrimonio
Pasivos:
Pasivos corrientes:
Bonos por pagar
Préstamos por pagar
Cuentas por pagar - proveedores
Gastos acumulados y otros pasivos por pagar

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar
Impuesto sobre la renta diferido
Cuentas por pagar - partes relacionadas
Provision para prima de antigliedad e indemnizacion

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en acciones
Utilidades retenidas
Superavit por revaluacion
Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

Notas

o O
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10
11
12

15
13

9,14

2012

2,159,450
16,639,271
16,391,279

9,258,070

756,942

45,205,012

40,536,498
78,820,335
1,085,619
1,670,409

41,939
122,154,800

167,359,812

2,043,030
4,817,137

8,971,698

15,831,865

80,000,000
1,039,056
45,959,729

798,084
127,796,869

143,628,734

6,211,725
11,210,400
6,658,228

(349,275)
23,731,078

167,359,812

2011

3,697,105
10,707,324
17,853,762

664,667

2,506,459

35,429,317

30,929,416
86,201,900
950,909
1,216,323

35,883
119,334,431

154,763,748

5,052,249
72,245,005
6,850,719

2,376,201

86,524,174

45,277,848

1,240,413
46,518,261

133,042,435

6,211,725
9,100,873
6,757,990

(349,275)
21,721,313

154,763,748



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Ingresos
Ventas netas

Total de ingresos

Costos y gastos
Costos de ventas
Gastos de personal
Gastos de ventas, generales y administrativos
Depreciacion y amortizacion
Amortizacién de patentes y marcas de fabrica

Total de costos y gastos

Utilidad en operaciones
Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses

Gastos de intereses

Otros ingresos
Otros egresos

Total de otros egresos, neto

Utilidad (pérdida) antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta diferido

Utilidad (pérdida) neta

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.

Notas

17
17

16

2012

93,791,286

93,791,286

59,889,975
7,053,144
10,333,352
1,531,873

7,381,565

86,189,909

7,601,377

134,387
(4,114,013)
1,398,213

(1,871,381)

(4,452,794)

3,148,583

(1,039,056)

2,109,527

2011

67,794,628

67,794,628

46,199,741
5,743,305
8,809,416

715,539

4,568,714

66,036,715

1,757,913

84,679
(2,108,448)
672,862

(742,661)

(2,093,568)

(335,655)

(335,655)



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2010
Pérdida neta
Depreciacion
Saldo al 31 de diciembre de 2011
Utilidad neta
Depreciacion

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

Capital en Utilidades Superavit por Impuesto
acciones retenidas revaluacion complementario Total

6,211,725 9,436,528 6,857,752 (349,275) 22,156,730
- (335,655) - - (335,655)
- - (99,762) - (99,762)

6,211,725 9,100,873 6,757,990 (349,275) 21,721,313
- 2,109,527 - - 2,109,527
- - (99,762) - (99,762)

6,211,725 11,210,400 6,658,228 (349,275) 23,731,078




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Notas 2012 2011
Flujos de efectivo por las actividades de operacién
Utilidad (pérdida) neta 2,109,527 (335,655)
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacion 7 1,531,873 715,539
Amortizacion de patentes y marcas de fabrica 8 7,381,565 4,568,714
Provision para posibles cuentas incobrables 5 - 430,630
Gastos de intereses 4,114,013 2,108,448
Provision para impuesto sobre la renta diferido 16 1,039,056 -
Provision para prima de antigliedad e indemnizacion 13 321,714 289,554
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Disminucion (aumento) en cuentas por cobrar clientes 5,833,465 (7,292,918)
Aumento en inventarios (1,462,482) (14,299,316)
Aumento en gastos pagados por anticipado (1,749,519) (1,025,196)
Aumento en otros activos (11,945) (130,246)
(Disminucién) aumento en cuentas por pagar proveedores (2,033,581) 3,375,578
Aumento en cuentas por pagar y pasivos acumulados 4,517,558 45,781,427
Intereses pagados (410) (2,108,448)
Pagos de prima de antigliedad e indemnizacion 13 (764,043) (356,277)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 20,826,791 31,721,834
Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adquisiciones de propiedad, planta, maquinaria y equipo, neto de descartes 7 (11,138,955) (13,706,660)
Adquisicion de patentes y marcas de fabrica 8 - (76,851,420)
Fondo de cesantia (454,086) (58,146)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (11,593,041) (90,616,226)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Pagos a bonos por pagar 9 (5,052,249) (2,020,899)
Pagos a préstamos por pagar 10 (85,719,156) (18,586,959)
Préstamos por pagar - 82,423,901
Bonos por pagar 9 80,000,000 -
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de financiamiento (10,771,405) 61,816,043
(Disminucioén neta) aumento neto en efectivo y depdsitos en bancos (1,537,655) 2,921,651
Efectivo y depadsitos en bancos, al inicio del afio 3,697,105 775,454
Efectivo y depadsitos en bancos, al final del afio 4 2,159,450 3,697,105

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

1.

Informacién general

Productos Alimenticios Pascual, S. A. (PAPSA) (la Compafiia) es una entidad establecida en
1946 conforme a las leyes de la Republica de Panama. La actividad principal de PAPSA
consiste en la fabricacién y venta al por mayor de galletas, caramelos y otros productos
alimenticios. La Compafiia estd ubicada en la Avenida José Agustin Arango, Corregimiento
de Juan Diaz. PAPSA es subsidiaria 100% de Empresa Panamefia de Alimentos, S. A., la cual
es una sociedad constituida conforme a las leyes de Panama, quien a su vez es subsidiaria en
un 100% de Dark Oak Holdings.

Los estados financieros han sido autorizados para su emision por los Accionistas y Junta
Directiva de la Compafiia el 30 de marzo de 2013.

Normas e interpretaciones emitidas y que adn no estan en vigor

Normas e interpretaciones adoptadas que no tienen ningun efecto significativo sobre los
estados financieros

Las siguientes normas e interpretaciones nuevas y revisadas también se han adoptado en estos
estados financieros. La adopcién estas normas e interpretaciones nuevas y revisadas no ha
tenido ningln impacto significativo sobre los importes reportados en el periodo actual y
anterior, pero puede afectar la contabilidad de las transacciones o arreglos en el futuro.

Enmienda a la NIIF 7 Revelaciones — Transferencias de activos financieros

Las modificaciones a la NIIF 7 amplian los requerimientos de revelacion para las
transacciones relacionadas con la transferencia de activos financieros. Estas modificaciones
pretenden proporcionar mayor transparencia alrededor de la exposicion de riesgo cuando un
activo financiero es transferido pero la entidad que lo transfiere retiene un cierto nivel de
exposicion con respecto al activo. Las modificaciones también requieren revelaciones cuando
las transferencias de activos financieros no se producen de manera pareja a lo largo del
periodo.

La Administracion no prevé que estas modificaciones a la NIIF 7 tengan un efecto
significativo en las revelaciones de la Compafiia con respecto a las transferencias de cuentas
por cobrar comerciales previamente. Sin embargo, si la Compaiiia realiza otro tipo de
transferencias de activos financieros en el futuro, las revelaciones relacionadas con esas
transferencias podrian verse afectadas.



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Enmiendas a NIC 12 Impuesto diferido: Recuperacién de activos subyacentes

Segun las enmiendas, las propiedades de inversion son medido utilizando el modelo del valor
razonable, de acuerdo con la NIC 40 Propiedades de Inversion, se supone que deben
recuperarse por completo a través de la venta para los efectos de medir impuestos diferidos a
menos que la presuncion sea refutada. Cuando una propiedad de inversion haya sido
adquirida como parte de una combinacion de negocios que tuvo lugar en un periodo anterior,
los ajustes correspondientes también incluiran un ajuste a la plusvalia.

La Administracion no prevé que estas modificaciones a la NIC 12 tengan un efecto
significativo en las revelaciones de la Compafila con respecto a la medicion de las
propiedades de inversion. Sin embargo, si la Compafiia realizara este tipo de transaccién en el
futuro, las revelaciones relacionadas con esas transferencias podrian verse afectadas y debera
aplicarse de forma retroactiva.

A la fecha de autorizacion de estos estados financieros, las siguientes normas e
interpretaciones fueron emitidas pero no estan en vigor:

Norma e interpretacion Fecha efectiva
e NIIF 9 - Instrumentos Financieros 1 de enero de 2015.
e NIIF 10 - Estados Financieros 1 de enero de 2015.
e NIIF 11 - Negocios Conjuntos 1 de enero de 2015.
e NIIF 12 - Revelaciones de Intereses en 1 de enero de 2015.

Otras Entidades

e NIIF 13 - Medici6n del Valor Razonable 1 de enero de 2015.

e NIC 19 - Beneficios para Empleados 1 de enero de 2015.
(revisada en 2011)

e NIC 28 - Inversiones en Asociados y 1 de enero de 2015.

Negocios Conjuntos (revisada en 2011)

A la fecha de emision de estos estados financieros la Administracion ha evaluado el efecto
potencial de la adopcion de estas modificaciones y la Gerencia de la Compaiiia estima que la
aplicacion de estas normas no tendré un efecto significativo en los estados financieros.



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

3.3

3.4

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de PAPSA, incluyendo los comparativos, han sido preparados
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base de costo historico, excepto por
el valor de las propiedades y terrenos que se presentan a su valor revaluado. LoOS
estados financieros han sido formulados a partir de los registros de contabilidad
sistematizados mantenidos por PAPSA.

Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe de
activos, pasivos y los montos de ingresos y gastos reportados durante el periodo de
operaciones, al preparar estos estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. Los resultados actuales podrian variar de
estas estimaciones. Las estimaciones importantes que son mas susceptibles a cambios
significativos se relacionan con: pérdida por deterioro de inventarios de piezas y
accesorios, prestaciones laborales, vida util de los activos intangibles, pérdida por
deterioro, vida util de la propiedad, planta y equipo y pérdida por deterioro de cuentas
por cobrar. Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia obtenida a través
de los afios y en otros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sobre una base continua. Las
revisiones de estimaciones contables se reconocen en el periodo corriente si éstas
afectan solamente dicho periodo. Si la revision de las estimaciones contables afecta el
periodo corriente y periodos futuros, entonces la revision de la estimacion se
reconocera en ambos periodos (corriente y futuro).

Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

Los activos y pasivos financieros, e instrumentos de patrimonio, son reconocidos en el
estado de situacion financiera cuando éste se ha convertido en parte obligada
contractual del instrumento.

Efectivo y depbsitos en bancos - El efectivo y depositos en bancos comprenden los
fondos de caja y los depositos en bancos a la vista.




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

Cuentas por cobrar clientes - Las cuentas por cobrar clientes son registradas a su valor
nominal, al ser disminuidas por provisiones apropiadas para los montos irrecuperables
estimados.

Préstamos y bonos por pagar - Los préstamos y bonos por pagar son registrados cuando
se reciben y emiten, neto de los costos directos de emision. Los cargos financieros se
contabilizan segun el criterio de devengado en la cuenta de resultados utilizando el
método del interés efectivo.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales no devengan
explicitamente intereses y se registra a su valor nominal.

Capital en acciones - Es registrado por el valor nominal de las acciones emitidas y
pagadas.

Impuesto complementario - El impuesto complementario constituye un anticipo del 4%
al impuesto de dividendos sobre las utilidades disponibles para la distribucion a los
accionistas. Este adelanto se presenta como una disminucion del patrimonio.

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente - Los activos
financieros se clasifican en funciéon de sus vencimientos, es decir, como activos
corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como activos no
corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Clasificacion de pasivos entre corriente y no corriente - Los pasivos se clasifican en
funcion de sus vencimientos, es decir, como pasivos corrientes aquellos con
vencimiento igual o inferior a doce meses y como pasivos no corrientes los de
vencimiento superior a dicho periodo.

Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja solo cuando los
derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado, o cuando se han
transferido los activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a propiedad del activo a otra entidad. Si PAPSA no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y contintia con el control
del activo transferido, €sta reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo
relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si PAPSA retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, ésta continta reconociendo el activo financiero y también reconoce un
pasivo garantizado por el importe recibido.

-10 -



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

3.5

3.6

Baja en pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja solamente
cuando las obligaciones de PAPSA se liquidan, cancelan o expiran.

Inventarios

Los inventarios se valoran al costo de adquisicion o mercado, el menor. El costo
incluye los costos de adquisicion y también los costos incurridos al trasladar los
inventarios a su ubicacidn y condiciones actuales, en el punto de venta. Los descuentos
comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la
determinacion del precio de adquisicion. El costo se determina bajo el método de costo
promedio para todos los inventarios.

Los inventarios estan disminuidos por una provision para obsolescencia, en caso de ser
necesario. Esta provision es revisada por la Administracion periédicamente y se
determina con base al movimiento del inventario, su condicion fisica y las
oportunidades de mercado. La provision se carga a resultados de operaciones del
periodo.

Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo se presentan al costo menos su respectiva depreciacion y
amortizacion acumulada. Las reparaciones y mantenimientos se cargan a los resultados
del periodo, mientras que, aquellos desembolsos importantes por renovaciones y
mejoras que alargan la vida util del bien, son capitalizados.

El incremento en el valor en libros de terrenos y edificios como consecuencia de la
revaluacion, se acredita directamente a una cuenta de superavit por revaluacion, dentro
del patrimonio neto. Las disminuciones por deterioro se cargaran contra el superavit
por revaluacion, siempre en la medida que tal disminucion no exceda el saldo de la
citada cuenta de superavit por revaluacion. Los excesos se cargaran a resultados del
periodo.

-11 -



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

3.7

3.8

La depreciacion y amortizacion se calculan bajo el método de linea recta, en base a la
vida util estimada del bien. La vida 0til estimada de los activos se detalla a
continuacion:

Edificios 40 afos
Equipo de oficina 3 - 14 afos
Equipo de fabrica 3 - 20 afios
Equipo de contabilidad 3 - 14 afos
Mejoras a la propiedad 10 afios

Las ganancias o pérdidas en venta de activos fijos se determinan comparando los
ingresos por venta contra el valor en libros del respectivo activo. Dichas ganancias o
pérdidas se incluyen en los resultados de las operaciones del periodo como otros
ingresos o gastos, segun sea el caso.

Deterioro de activos tangibles

Los valores de los activos son revisados a la fecha del estado de situacion financiera
para determinar si hay indicativos de deterioro. Si dicho indicativo existe, el valor
recuperable del activo es estimado. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el
valor neto en libros del activo excede su valor de recuperacion.

Patente y marcas de fabrica

La patente y marca de fabrica se registra al costo menos su respectiva amortizacion.
Este activo intangible se amortiza bajo el método de linea recta en los siguientes
periodos:

Vida estimada

Patentes y marcas de fabrica — Pascual 10 afios
Patentes y marcas de fabrica — Suprema 15 afios
Patentes y marcas de fabrica — Duran 17 afios

En el ano 2012, la Administracion realizoé un cambio en la estimacion de la vida util de
la marca Durdn. La estimacion consistid en alargar la vida util de esta marcade 15a 17
afios. Los principales factores que llevaron a la revision de las vidas utiles fueron:
mejoras operativas en la planta de tostado y molido, inversiones en el beneficiario de
café, apertura de tiendas adicionales y lanzamiento de las referencias Volcan y
Boquete. El cambio en la vida 1til de esta marca modificd su amortizacion anual de
B/.5,123,428 a B/.4,520,672.

Este activo se revisara una vez al afio para determinar si existen indicios de deterioro de
su valor en libros.

-12 -



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

3.9

3.10

Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacion laboral,
cualquiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una prima de
antiguedad a razon de una semana de salario por cada afo de servicios; adicionalmente
las Compafiias estan obligadas a indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos
sin causa justificada.

PAPSA ha establecido un fondo de cesantia a partir del 14 de agosto de 1995 con las
sumas que obligatoriamente debe cotizar, que incluye, ademas de la cuota parte
mensual correspondiente de la prima de antigiedad del trabajador, consistente en el
1.92% del total de los salarios devengados en el periodo, el 5% de la cuota parte
mensual de la indemnizacién que corresponderia al trabajador por despido injustificado
0 por renuncia justificada en los contratos de trabajo por tiempo indefinido.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio, comprende impuesto sobre la renta corriente y
diferido.

Impuesto sobre la renta corriente - El impuesto sobre la renta corriente se basa en la
renta gravable del periodo. La renta gravable del periodo difiere de la ganancia
reportada en el estado de ganancias o pérdidas, debido a los efectos que producen
aquellas partidas reconocidas como gravables/no gravables y deducibles/no
deducibles. EI pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa
vigente de impuesto sobre la renta a la fecha del estado de situacién financiera.

Impuesto sobre la renta diferido - EIl impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias
que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo, y el valor que constituye la
base fiscal de los mismos. EIl impuesto diferido se reconoce utilizando el método de
pasivo. Para aquellas diferencias temporales gravables se reconoce un impuesto
diferido pasivo, mientras que para aquellas diferencias temporales deducibles se
reconoce un impuesto diferido activo, hasta el grado en que resulte probable que habra
ganancias fiscales futuras contra las cuales se pueda cargar dicha diferencia temporal
deducible.

El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a la fecha del estado de
situacion financiera y se reduce por el monto para el cual no habra disponible suficiente
utilidad gravable que permita utilizar el beneficio en parte o en su totalidad.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan ya que estos se derivan del
impuesto a las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal.
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3.11

3.12

3.13

3.14

3.15

Impuesto corriente y diferido del periodo - Los impuestos corriente y diferido se
reconocen como gasto o ingreso en los resultados del periodo, excepto cuando estan
relacionados con una transaccion que se ha acreditado directamente en el patrimonio,
como es el caso del superavit por revaluacion.

Reconocimiento de ingresos

Las ventas de mercancias son reconocidas cuando las mismas son entregadas y el titulo
se haya transferido, que generalmente coincide con el embarque de los productos a los
clientes, en satisfaccion de sus pedidos. Los otros ingresos se reconocen bajo el
método de devengado segun los acuerdos correspondientes.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién
en los beneficios econémicos futuros relacionados con la reduccion de un activo, o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el
registro de un gasto tenga lugar en forma simultanea al registro del incremento del
pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como
activo.

Costo de deuda

Los costos relacionados con las deudas son reconocidos como gastos en el periodo en
que se incurren.

Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el
arrendador.  Cuando la Compafiia actia como arrendatario, los gastos del
arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se
cargan linealmente al estado de resultados.

Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la RepUblica de Panama, esta a la par y es de
libre cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama
no emite papel moneda y en su lugar utiliza el dolar de los Estados Unidos de América
como moneda de curso legal.
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4.  Efectivo y dep6sitos en bancos

El efectivo y depositos en bancos estan integrados de la siguiente manera:

Caja
Cuentas corrientes
Cuenta de ahorro

Total

5.  Cuentas por cobrar, neto

Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:

Cuentas por cobrar - clientes
Menos: provision para posibles cuentas incobrables

Cuentas por cobrar proveedores extranjeros
Liquidacion de vendedores remesas
Otras cuentas por cobrar

-15 -

2012 2011
12,127 6,079
2,136,668 2,812,590
10,655 878,436
2,159,450 3,697,105
2012 2011
11,888,533 7,849,236
(605,105) (703,587)
11,283,428 7,145,649
5,052,043 75,775
- 960,310
303,800 2,525,590
16,639,271 10,707,324
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Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012
(En balboas)

El movimiento de la provision para posibles cuentas incobrables se presenta a continuacion:

2012 2011
Saldo al inicio del afio 703,587 942,427
Aumentos - 430,630
Disminuciones/castigos (98,482) (669,470)
Saldo al final del afio 605,105 703,587

A continuacion se presenta el andlisis de antigiiedad de las cuentas por cobrar:

2012 2011
Menos de 90 dias 11,256,095 7,431,678
90 dias 0 mas 632,438 417 558
Total 11,888,533 7,849,236

La concentracion de riesgo de crédito en las cuentas por cobrar clientes es limitada, debido a
que la cartera esta integrada por un gran nimero de clientes a nivel nacional.

6. Inventarios, neto

El inventario esta integrado de la siguiente manera:

2012 2011
Materia prima 12,191,910 14,924,853
Productos terminados 4,199,369 2,928,909
Total de inventarios 16,391,279 17,853,762
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7. Propiedad, planta y equipo, neto

La propiedad, planta y equipo se detalla de la siguiente manera:

Saldo al Saldo al
31/12/11 Adiciones Retiro 31/12/12
Costo

Magquinaria y equipo de fabrica 11,899,127 593,572 12,492,699
Montaje de maquinaria y equipo 9,427,328 2,675,197 12,102,525
Edificaciones y estructuras 9,188,080 5,257,596 14,445,676
Mobiliario y equipo de oficina 208,693 183,859 392,552
Equipo rodante 936,783 1,067,794 2,004,577
Terrenos 5,987,600 4,167,686 10,155,286
Equipo de computo y programas 775,072 135,818 910,890
Equipo de laboratorio 6,332 - 6,332
Instalaciones 443,590 614,089 1,057,679
Construcciones en proceso 4,958,282 (3,556,656) 1,401,626

43,830,887 11,138,955 54,969,842

Depreciacion acumulada

Maquinaria y equipo de fabrica (8,447,015) (522,005) (8,969,020)
Edificaciones y estructuras (3,350,728) (633,385) (3,984,113)
Mobiliario y equipo de oficina (83,173) (68,801) (151,974)
Equipo rodante (372,684) (130,223) (502,907)
Equipo de computo y programas (534,842) (124,082) (658,924)
Equipo de laboratorio (1,794) (1,266) (3,060)
Instalaciones (111,235) (52,111) (163,346)

(12,901,471) (1,531,873) (14,433,344)
Valor neto 30,929,416 9,607,082 40,536,498
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Saldo al Saldo al

31/12/10 Adiciones Retiros 31/12/11
Costo
Maquinaria y equipo de fabrica 9,477,487 2,421,640 11,899,127
Montaje de maquinaria y equipo 5,455,596 3,971,732 9,427,328
Edificaciones y estructuras 6,900,314 2,287,766 9,188,080
Mobiliario y equipo de oficina 95,168 113,525 208,693
Equipo rodante 308,674 628,109 936,783
Terrenos 5,338,055 649,545 5,987,600
Equipo de computo y programas 491,883 283,189 775,072
Equipo de laboratorio 6,332 - 6,332
Instalaciones 97,940 345,650 443,590
Construcciones en proceso 1,858,048 3,100,234 4,958,282
30,029,497 13,801,390 43,830,887
Depreciacion acumulada

Magquinaria y equipo de fabrica 8,060,889 386,126 8,447,015
Edificaciones y estructuras 3,027,136 323,592 3,350,728
Mobiliario y equipo de oficina 34,965 48,208 83,173
Equipo rodante 289,687 82,997 372,684
Equipo de computo y programas 480,294 54,548 534,842
Equipo de laboratorio 528 1,266 1,794
Instalaciones 97,941 13,294 111,235
11,991,440 910,031 12,901,471
18,038,057 30,929,416

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia no presenta activos fuera de uso y el valor bruto de
activos totalmente depreciados es de B/.8,971,639 (2011: B/.8,814,095).

El terreno y el edificio incluyen una revaluacion por B/.6,658,228 (2011: B/.6,757,990). El
monto de la revaluaciébn se reconocié con base en avaluos realizados por tasadores
independientes en el afio 2004. El monto de esta revaluacion se acreditd a la cuenta de

patrimonio denominada superavit por revaluacion. El importe en libros segiin el modelo de
costo de los activos revaluados asciende a B/.23,827,628 (2011: B/.24,184,643).
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8.

Patentes y marcas de fabrica, neto

Las patentes y marcas de fabrica adquiridas se detallan a continuacion:

2012 2011

Costo de patente y marcas de fabrica - Pascual 19,750,000 19,750,000
Costo de patente y marcas de fabrica - Suprema 5,361,051 5,361,051
Costo de patente y marcas de fabrica - Duran 76,851,420 76,851,420
Amortizacion acumulada (23,142,136) (15,760,571)

78,820,335 86,201,900
El movimiento de la amortizacion acumulada se presenta a continuacion:

2012 2011
Saldo al inicio del afio 15,760,571 11,191,857
Aumentos 7,381,565 4,568,714
Saldo al final del afio 23,142,136 15,760,571

Adquisicion de patentes v marcas de fabrica — Pascual:

El 20 de febrero de 2004, Grupo Alimenticio Pascual, S. A. y Franquicias Pascual, S. A. como
vendedores y Dark Oak Holding, Inc. y Productos Alimenticios Pascual, S. A. como
compradores, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las acciones comunes en

circulacion de Productos Alimenticios Pascual, S. A.

Productos Alimenticios Pascual, S. A. pagd a Franquicias Pascual, S. A. la suma de
B/.19,750,000 para adquirir todas las marcas de fabrica, marcas de servicio, denominaciones
comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos de utilidad, modelos y
dibujos industriales, derechos de autor y nombres de dominio, incluyendo cualesquiera
derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o renovacion de éstos, asi como todos los
derechos que tenga sobre la marca "Pascual" y todos los demas derechos de propiedad

intelectual que se utiliza en la produccion y comercializacion de sus productos.
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Adquisicion de patentes y marcas de fabrica — Suprema:

El 30 de noviembre de 2008, V.G.V. Marketing Consultants, Inc., como vendedor y Productos
Alimenticios Pascual, S. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-venta de 100%
de las acciones comunes en circulacion de SAIGASO, S.A. Productos Alimenticios Pascual,
S. A. pag6 a V.G.V. Marketing Consultants, Inc., la suma de B/. 5,361,051 para adquirir todas
las marcas de fabrica, marcas de servicio, denominaciones comerciales, patentes, secretos
industriales y comerciales, modelos de utilidad, modelos y dibujos industriales, derechos de
autor y nombres de dominio, incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre
solicitudes de registro o renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la
marca "Suprema" y todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la
produccion y comercializacion de sus productos.

Adquisicion de patentes v marcas de fabrica — Durén:

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd., como vendedor y Productos Alimenticios
Pascual, S. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las
acciones comunes en circulacion de Tirana Investments, S.A. Productos Alimenticios Pascual,
S. A. pag6 a Reagan Assets Ltd., la suma de B/.76,851,420 para adquirir todas las marcas de
fabrica, marcas de servicio, denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y
comerciales, modelos de utilidad, modelos y dibujos industriales, derechos de autor y nombres
de dominio, incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Café Duran y
otras listadas en anexo al contrato" y todos los demés derechos de propiedad intelectual que se
utiliza en la produccion y comercializacion de sus productos.

9.  Bonos por pagar

En mayo del 2004, Productos Alimenticios Pascual, S. A. emitid bonos corporativos. Por ser
una colocacion privada, no han sido autorizados por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panamad, ni sometidos para su consideracion y autorizacion. Las caracteristicas
mas importantes de la emision son las siguientes:

1. Los bonos vencen 10 afios después de su emision.
2. La oferta privada es por B/.20,000,000.

3. Endeudamiento adicional: PAPSA no podré contratar deuda financiera alguna por montos
superiores a B/.500,000, ya sea de forma individual o conjunta, sin el previo
consentimiento de la mayoria de los tenedores registrados.
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4. A partir del 29 de marzo del 2010 se reestructuraron algunas condiciones iniciales como
se describen:

e Se liberan las restricciones en cuanto a mantenimientos de indices minimos y
maximos.

e Solo se mantienen en garantia los terrenos y edificios y se liberan todos los demas
activos.

5. Dividendos: Productos Alimenticios Pascual, S.A. no podrd pagar dividendos antes de
junio de 2005. A partir de junio de 2005, la Compaiiia podra pagar dividendos no
superiores al 30% de las utilidades netas del periodo anterior, siempre que el Emisor esté
en cumplimiento de todas las condiciones financieras establecidas y siempre y cuando el
saldo insoluto sea inferior a B/.18,000,000.

6. A fin de garantizar las obligaciones adquiridas por Productos Alimenticios Pascual, S. A.
con los tenedores de los bonos corporativos, se design6 al Banco General, S. A. como el
agente fiduciario de las siguientes garantias:

e Activos fijos (terrenos Yy edificios ) propiedad de Productos Alimenticios Pascual,
S.A. por la suma de B/.4,412,200.

e 6,211,725 acciones de Productos Alimenticios Pascual, S. A., endosadas a nombre del
agente fiduciario.

Los bonos por pagar al 31 de diciembre de 2011 por B/.5,052,249 generaron una tasa de
interés en el 2012 de 4.5% (2011: 3.8027% y 4.0557%). Estos bonos fueron cancelados en su
totalidad en el periodo 2012, con los fondos obtenidos de la emisidén publica de bonos
corporativos por B/.80,000,000, como se explica mas adelante.

El 10 de enero de 2012, Productos Alimenticios Pascual, S.A. realizd una emision de bonos
corporativos en la Bolsa de Valores de Panama por B/.80 millones de ddlares de valor
nominal que sustituy6 el pasivo financiero de corto y largo plazo emitidos en una sola serie.

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 afios y devengaran una tasa de interés variable
segun el nivel de endeudamiento deuda financiera neta/ebitda, revisable trimestralmente, asi:

Deuda financiera neta/ Tasa Minimo
EBITDA
Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0x a 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0x a 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menor a 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%
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Los abonos a capital se hardn de acuerdo a la siguiente estructura de amortizacion, la cual se
presenta de forma anual:

Ao Monto a pagar
1 0
2 0
3 0
4 B/. 8,000,000
5 B/. 8,000,000
6 B/. 8,000,000
7 B/. 8,000,000
8 B/. 8,000,000
9 B/. 8,000,000
10 B/. 8,000,000
Fecha de vencimiento B/.24,000,000
de los bonos

La Emision esta respaldada por el crédito general del Emisor y estd garantizada por un
fideicomiso irrevocable de garantia suscrito con BG Trust, Inc., como fiduciario, El
Fideicomiso esta compuesto por los siguientes bienes:

1.

Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrato de prenda en
documento privado suscrito por sus respectivos propietarios;

Primera Hipoteca y Anticresis sobre los bienes inmuebles y sus mejoras de propiedad del
Emisor o sus afiliadas;

Cesion de las pdlizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles otorgados en
garantia, emitida por una compafiia aceptable al Fiduciario y que cubra no menos del 80%
del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y

Cualesquiera otros bienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos de Primera,
S.A. u otras compafiias relacionadas aporten al Fideicomiso, en términos aceptables al
Fiduciario.

Esta Emision no cuenta, ni el Emisor planea solicitar, una calificacion de riesgo de una
organizacion calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una opinion actualizada
sobre el riesgo de la Emision y a la capacidad de repago del Emisor.
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10.

El vencimiento de los bonos se presenta a continuacion:

2012 2011
2012 - 5,052,249
2022 80,000,000 -
80,000,000 5,052,249

Préstamos por pagar

El 30 de septiembre de 2008, la Compaiia contratd un préstamo puente con el Banco General,
S.A. por la suma de B/.6,500,000, para el financiamiento de la compra de los activos de
Ventre y Garcia, asi como la adquisicion de las acciones de SAIGASO, S.A.

Con fecha 25 de junio de 2009, el préstamo puente con el Banco General, S.A. fue
estructurado. Luego el 29 de marzo de 2010 este mismo dinero fue cancelado con préstamo
tramitado con el Bancafe Panama, S.A. de la siguiente manera:

l.

2.

3.

Préstamo hipotecario comercial por B/.6,500,000; para la compra de maquinaria y equipo,
inversiones en capital de trabajo e inversiones en finca de la Seccion de la Propiedad,
Provincia de Panama, del Registro Publico, para la expansion de la capacidad de
produccion de la planta industrial.

Fecha de inicio: 29 de marzo de 2010; vencimiento 30 de marzo de 2015.

Tasa de interés Libor a tres meses +3.5%.

El 9 de agosto de 2010 la Compaiiia contraté con el Banco General, S.A. una linea de crédito
no rotativa hasta por la suma de B/.8,500,000 con las siguientes condiciones:

l.

Esta linea de crédito tiene un periodo de revision o vencimiento al 31 de julio de 2011.
Posterior a la fecha de revisidon y vencimiento se convertird en préstamo a largo plazo.
Adicionalmente, esta linea de Crédito al 31 de diciembre de 2011 tiene un periodo de
gracia de pago de capital de seis meses.

Esta linea de crédito serd utilizada para la expansién y modernizacion de la fabrica.

La Tasa de interés es Libor a tres meses mas 3.5 basicos.
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El saldo de los préstamos por pagar, con excepcion de las lineas rotativas para capital de
trabajo, fue cancelado en su totalidad en enero 2012 con los fondos obtenidos de la emision

publica de bonos corporativos, segun se indica en la nota 9.

11. Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion:

2012 2011
Locales 3,249,068 5,194,430
Extranjeras 1,568,069 1,656,289
4,817,137 6,850,719
12. Gastos acumulados y otros pasivos por pagar
Los gastos acumulados y otros pasivos por pagar se detallan a continuacién:
2012 2011
Acreedores varios 3,259,681 979,754
Gastos y costos por pagar 2,644,959 1,396,447
Obligaciones laborales por pagar 1,265,395 -
Provisiones de gastos por pagar 895,563 -
Retenciones y descuentos de ndmina 795,499 -
Impuestos por pagar 89,350
Ingresos para terceros 20,597 -
Retenciones de impuestos por pagar 654 -
8,971,698 2,376,201
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13.

14.

15.

Provision para prima de antigliedad e indemnizacion

El movimiento de la provision para prima de antigliedad e indemnizacion se presenta a
continuacion:

2012 2011
Saldo al inicio del afio 1,240,413 1,307,136
Aumentos del afio 321,714 289,554
Cargos contra la reserva (764,043) (356,277)
Saldo al final del afio 798,084 1,240,413

Capital en acciones

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011: autorizadas 20,000,000 de acciones comunes, de una
misma clase, con un valor nominal de B/.1 cada una. Emitidas y en circulacion 6,211,725

para un total de B/.6,211,725.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacién:

2012 2011
Saldos:
Cuentas por cobrar 9,258,070 664,667
Cuentas por pagar 45,959,729 45,277,848

Las cuentas por cobrar y pagar estan relacionadas con transacciones de ventas y servicios. Las
mismas no tienen fecha especifica de vencimiento, ni generan intereses.

2012 2011
Transacciones:
Ventas 663,838 164,477
Compensacion a ejecutivos claves 419,295 563,605
Otros ingresos - 321,934
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16. Impuesto sobre la renta diferido

El detalle del gasto de impuestos, se detalla a continuacion:

2012 2011

Impuesto sobre la renta diferido (1,039,056) -

Al 31 de diciembre de 2012, la Compafiia no generd renta gravable; por consiguiente, no se
causo impuesto corriente.

El impuesto sobre la renta diferido — pasivo esta originado en su totalidad por la diferencia

que existe entre la base fiscal y financiera de las marcas.

17. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

Gastos de personal

2012 2011

En costo de ventas 6,490,415 5,787,879
En gastos 7,053,144 5,743,305

13,543,559 11,531,184
Salarios 9,831,313 6,668,683
Prestaciones laborales 1,299,110 2,450,635
Gastos de representacion 188,332 294,677
Vacaciones 888,754 733,657
Bonificaciones 609,634 714,290
Otros 726,416 669,242

13,543,559 11,531,184
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Gastos de ventas, generales y administrativos

2012 2011

Servicios profesionales 1,700,212 605,406
Impuestos 276,804 147,568
Arrendamientos 457,137 682,173
Seguros 235,273 154,750
Reparacion y mantenimiento 581,012 587,229
Viajes y viaticos 286,178 281,751
Publicidad 2,416,285 2,319,830
Energia eléctrica 146,424 145,880
Teléfonos y comunicaciones 265,236 142,230
Vigilancia 517,797 325,263
Gastos de cuentas malas - 430,630
Contribuciones y afiliaciones 23,632 -
Otros 3,427,362 2,986,706

10,333,352 8,809,416

18. Régimen de incentivos industriales

Mediante la Resolucion No. 36 del 21 de Septiembre del 2009, el Ministerio de Comercio e
Industrias, Direcciéon de Registro Oficial de la Industria Nacional aprobd extender el
término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria Nacional de la sociedad Productos
Alimenticios Pascual, S.A. hasta el 31 de Diciembre del 2015. Este registro oficial permite a
la Compaiiia acogerse a los beneficios de incentivos fiscales que otorgaba la Ley No. 3 de
Marzo de 1986. Algunas de las cldusulas de mayor importancia a que tiene beneficio la
Compaiiia se presentan a continuacion:

a) Exoneracion total (100%), durante los primeros cinco (5) afios de impuestos y
gravamenes de introduccion, sobre materias primas, cualesquiera otros productos e
insumos, repuestos de maquinarias y equlpos envases y empaques requeridos en el
proceso de elaboracion. A partir del sexto afio, se pagara Gnicamente un impuesto de
importacion de tres por ciento (3%) del valor CIF.

b) Exoneracion del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas para la
expansion de su capacidad de produccion o para producir articulos nuevos, en la parte
que esa reinversion sea superior al veinte por ciento (20%) de renta gravable en el
ejercicio fiscal que se trate.
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19.

c) Régimen especial de arrastre de pérdidas por los tres afos posteriores al afio que se
produjeron, para efectos del pago del impuesto sobre la renta.

d) Exoneracion del impuesto sobre la renta sobre ganancias provenientes de la exportacion.

Para el ano 2010, se reclasificaron las utilidades reinvertidas que mantenia la Compania por
valor de B/.1,425,000 transfiriéndolas a utilidades disponibles acumuladas, ya que en la
actualidad todos los equipos que se consideraron para acogerse a este incentivo se terminaron
de depreciar en su totalidad y la ley determinaba que cuando esto ocurria se deberia hacer la
reclasificacion.

La Compatfiia no ha reconocido un impuesto diferido sobre el incentivo relacionado con los
arrastres de pérdidas operativas, ya que la Administracion considera que es mas probable que
improbable que no se genere renta gravable para aplicar este beneficio. Esta consideracion
esta fundamentada en el beneficio fiscal que generan sus principales activos, entre ellos, la
marca.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un
pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad. Las actividades de la Compafiia
se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el estado de
situacion financiera se compone principalmente de instrumentos financieros.

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compairiia la exponen a una variedad de riesgos financieros tales como:
riesgo de crédito, riesgo de mercado y riesgo de liquidez y financiamiento. El programa
global de administracion de riesgos de la Compafiia se enfoca en lo impredecible de los
mercados financieros y busca minimizar los posibles efectos adversos en su gestidn
financiera.

La administracién de riesgos es realizada por la Administracion siguiendo las politicas
aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentacion de estados financieros
administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la situacion del entorno macro
econdémico mundial, regional y nacional con posible impacto.

1. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito se mantiene un sistema de ventas de
contado para las rutas de auto venta y para las ventas realizadas en pre venta las politicas
de administracion de riesgo establecen limites por deudor, los cuales son revisados
mensualmente en su rotacién y morosidad.
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A la fecha del estado de situacion financiera no existen concentraciones significativas de
crédito en las cuentas por cobrar clientes. En cuanto al efectivo en bancos, los fondos
estan depositados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual da una
seguridad intrinseca de su recuperacion.

2. Riesgo de mercado - La Compafia no ha tenido transacciones significativas que la
expongan al riesgo de mercado durante el periodo. Tampoco cuenta con instrumentos
financieros o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado, ni mantiene
activos importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus flujos de caja
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

3. Riesgo de liquidez y financiamiento - La Administracion de la Compafiia monitorea el
riesgo de liquidez a través de una planeacion de los futuros flujos de efectivo para
asegurar el cumplimiento de los compromisos. EI monitoreo consiste en la preparacién
de un reporte proyectado de los flujos de efectivo esperados y los desembolsos
programados, el cual es revisado semanal y mensualmente. Para proyectar los flujos de
efectivos esperados la Compafiia considera la fecha de cobro de sus instrumentos
financieros y los desembolsos programados basado en la fecha de vencimiento de las
obligaciones.

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Compafiia al administrar el capital son mantener su capacidad
de continuar como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, asi como
mantener una estructura de capital Optima que reduzca los costos de obtencion de
capital. Para mantener una estructura de capital Optima, se toman en consideracion factores
tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al accionista o emision de
acciones.

La Compafiia mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para mantener la
operacion y preparar proyecciones anuales especialmente para los inventarios de materia
prima.
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20. Segmentos de operacion
Consumo masivo
seco

Ingresos
Ventas netas 93,791,286
Costos y gastos
Costo de ventas 59,889,975
Gastos de personal 7,053,144
Gastos de ventas, generales y administrativos 10,333,352
Depreciacion y amortizacion 1,531,873
Amortizacion de patentes y marcas de fabrica 7,381,565
Total de costos y gastos 86,189,909
Utilidad en operaciones 7,601,377
Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses 134,387
Gastos de intereses (4,114,013)
Otros ingresos 1,398,213
Otros egresos (1,871,381)
Total de otros egresos, neto (4,452,794)
Pérdida antes del impuesto sobre la renta 3,148,583
Impuesto sobre la renta (1,039,056)
Pérdida neta 2,109,527
Utilidades no distribuidas al inicio del afio 9,100,873
Utilidades no distribuidas al final del afio 11,210,400
Activos por segmento 167,359,812
Pasivos por segmento 143,628,734
Patrimonio por segmento 23,731,078

La Compaiiia considera todo su portafolio como productos de consumo masivo seco, el cual
integra los negocios de galletas dulces y saladas, caramelos y café. Esta segmentacion se basa
en que estos son los canales utilizados de distribucién y para llegar a los consumidores.

La Administracion no prepara informacion desagregada por categorias de productos, canales
de distribucion, zonas geogréficas; el seguimiento se hace al nivel del cumplimiento de las
ventas frente a los presupuestos y los historicos.

Los medios de produccion y de distribucion y el capital financiero son unicos e indivisibles
para las operaciones en toda la amplitud del portafolio.

k %k ok ok ok 3k
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NOTARIA 8va
PANAMA

—————————— ————----—---- DECLARACION NOTARIAL JURADA.--—-—-—————————
En la Ciudad de Panam&, Capital de la RepuUblica de Panamd vy
Cabecera del Circuito Notarial del mismo nombre, a los VEINTICINCO
(25) dias del mes de Marzo del afio dos mil trece (2013), ante mi,
Licenciado AGUSTIN PITTY AROSEMENA, Notario Publico Octavo, Primer
Suplente del Circuito de Panama, con cédula de identidad personal
namerc cuatro- ciento cuarenta y ocho- setecientos sesenta y ocho
(4-148-768) comparecieron personalmente las siguientes personas:
JUAN CARLOS JARAMILLO ARIAS, varon, de nacionalidad colombiana,
portador del pasaporte numero PE CERO SIETE DOS OCHO CUATRO CUATRO
(PE072844), actuando en su calidad de Presidente y Gerente General;
NATALIA AMEGLIO VELASQUEZ, mujer, de nacionalidad panamefia,
portadora de la cédula de identidad personal numero ocho-
setecientos sesenta y seis- seiscientos noventa y seis (8-766-696),
actuando en su calidad de Tesorera; y LUIS GUILLERMO GOMEZ, varédn,
de nacionalidad colombiana, portador del pasaporte nimero PE CERQ
SIETE CINCO DOS DOS OCHO (PE075228), actuando en su calidad de
Secretario y Gerente Administrativo & Financiero, respectivamente,
de PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A., sociedad andénima inscrita
a ficha cuarenta mil doscientos ocho (40208), rollo ciento cuarenta
y siete (147), imagen quinientos sesenta y nueve (569) de la
Seccidn de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico, todos
mayores de edad, con residencia en el Distrito de Panama, Provincia
de Panamd, a los fines de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo numero ocho- dos mil (8-2000) del veintidés
(22) de mayo de dos mil (2000), en su articulo tres (3), y al
Acuerdo numero siete- dos mil dos (7-2002) del catorce (14) de
octubre de dos mil dos (2002), ambos emanados de la Comisién
Nacional de Valores, ahora Superintendencia del Mercado de Valores

de la Republica de Panama, se deja constancia que a los declarantes




se le ha leido el Articulo trescientos ochenta y cinco (385) del
Texto Unico del Cédigo Penal, Gaceta Oficial nUmero veintiséis mil
quinientos diecinueve (26,519) de veintiséis (26) de Abril de dos
mil diez (2010), que tipifica el delito de falso testimonio,
prometiendo decir la verdad, v me solicitd que extendiera esta
Diligencis manifestandn o siguiente; =weccasascmed st
a. Que han revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL; 8.8: —————r———rrm—e e e e
b. Que a sus Jjuilcios, los Estados Financieros no contienen
informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de importancia,
ni omiten informacidén sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa vy nueve (1999) vy sus reglamentos, o que deban ser
divulgados para que las declaraciocnes hechas en dicho informe no
sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las
que fueron hechasg., ———— e m e e e e e e e e e
c. Que a sus Jjulcios los Estados Financieros Anuales y cualquier
otra informacién financiera incluida en los mismos, representan
razonablemente en todos sus aspectos la condicidn financiera y los
resultados de las operaciones de PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL,
S.A., para el periodo correspondiente del primero (0l) de enero al
treinta y uno (31) de diciembre de dos mil doce (2012).-=-========—=
ds Oue Tos firmantesi—r—————=—r——rreom——r—rr e o s oo e s
d.1l Son responsables del establecimiento vy mantenimiento de
controles interncs en la empresa;-—————-—————-"-"—"—""—"—\—"——"—\—\——~———~—~——————
d.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen
que toda la informacién de importancia sobre PRODUCTOS ALIMENTICIOS
PASCUAL, S.A. y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los

réportes han s5idd préparados:———rom—o=rs - msn s mE ST T T T ST T T
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d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos e

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. dentro de los noventa (90)
dias previos a la emisién de los Estados Financieros.--—-—-—————ee—e
d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones
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
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. lo siguilente:—--———————eeeee—o
e.l Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco
del diseno y operacidn de los controles internos, gque puedan
afectar negativamente la capacidad de PRODUCTOS ALIMENTICIOS
PASCUAL, S.A. para registrar, procesar y reportar informacién
financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad
existente en los controles inNternos.-————mmmrm—cm oo e
e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la
administracidén u otros empleados que ejerzan un rol significativo
en la ejecucién de los controles internos de PRODUCTOS ALIMENTICIOS
PASCUAL, S.A.-mm——mmmm o e e
f. Que cada uno de los firmantes ha relevado a los auditores
externos la existencia o no de cambiocs significativos en los
controles internos de PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. o©
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante
tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién,
incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a
deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.----
Esta declaracién 1la hacemos para ser presentada ante la

Superintendencia del Mercado de Valores de la Repliblica de Panama.

LEIDA como le fue la misma en presencia de los testigos

instrumentales, JACINTO HIDALGO FIGUEROA, con cédula de identidad




personal numero dos- sesenta y cuatro- seiscientos cincuenta
y seis (2-64-656), y SELIDETH DE LEON, con cédula de identidad
personal numero seis- cincuenta y nueve- ciento cuarenta y
siete (6-59-147), ambos panamefios, mayores de edad y vecinos
de esta ciudad, a quienes conozco y son habiles para ejercer
el cargo, la encontrd conforme, le impartid su aprobacidén y la

firma para const ncia,rjunto con los testigos mencionados, por ante

e 4 ()
ARIAS NATALIA AMEGKIO VELASQUEZ

IS GUILLEH

mi, el Notlario

JUAN OS UARAMIL

~
T TV
JACINTO HIDALGO FIGUEROA SELIDETH/ DE L

Agusti@%
Netarle Pililce Primer Supleate
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