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1 PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A, LIQUIDEZ:

A continuacidn le presentamos el resumen del flujo de efectivo de Productos
Alimenticios Pascual, 5.A. para el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 31 de

Diciembre de 2013:

Resumen de Flujo de Efectivo por actividad

Al 31 de Marzo de 2014 y 2013

{En balboas) 2014

Acovidades de Operacidn (198, 382) 12,212,574
Actividades de Inversidn (682 280) {4,860,.702)
Actividades de Financiamicnto 554 831 {7.835,281]
Aumento (disminucidn) en el efectho [325,.831) (483, 404)
Efectivo al Inicio del Periodo 1,676,046 2,159 450
Efectivo al final del periodo 1,350,216 1,676,046

El efectivo al final al 31 de Marzo de 2014 totalizd B/.1.3 millones, el cual se impacta
principalmente por las actividades de inversion del negocio en B/, 0.7 millones,
entre los cuales se resalta la generacion de una utilidad neta acumulada de B/, 1.1

millones.

En este primer trimestre del afio 2014 el efectivo utilizado en las actividades de
inversion estan relacionados a proyectos menores de mantenimiento en la Planta

de Produccidn.
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El Capital de trabajo al 31 de Marzo de 2014 se presenta de la siguiente forma:

Capital de Trahajo Com parativo I Trim. I¥ Trim Variaclones
(En balboas) Mar 2014. Dic 2013. (B/.) [9a]
Activo Corriente bl 298,494 45,576,324 6,716,170 13%
Pasivo Cormiente 25,746,970 21,924,396 3824574 15%
Capital de Trabajo 26545524 || 23651028 2893586 11w
Razdn Corriente 203 2.08

Para el primer trimestre de Marzo de 2014 ¢l Capital de Trabajo muestra un
aumento de B/, 6.7 millones en el Activo corriente en relacién al cuarto trimestre
del afio 2013, aumentando igualmente en B/.3.8 millones el Pasivo Corriente,
resultando una razon corriente de 2.03 para el primer trimestre 2014 y 2.08 para el
cuarto trimestre del 2013,

El capital de trabajo aumenta en un B/.2.9 millones en relacion al trimestre anterior,
por cubrir las necesidades de operacion de los siguientes trimestres del 2014:

Capital de Trabajo

28,000,000 D
26,000,000 + S
Lk s | l Bl Capital de Trabajo
22,000,000 +— : =1 __

kar D

204 2013,
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RECURSOS DE CAPITAL:

Muestra principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de nuestras
operaciones ¥ en un menor grado se utilizan las facilidades de lineas de crédito a
carto plazo con bancos locales de primera linea.

Al 31 de Marzaode 2014 la Compaiiia muestra un incremento en el total de los activos
corrientes de 13%. Los inventarios aumenta en un 14% & B/, 2.7 millones para
mantener ¢l nivel de inventario dptimo para cubrir la demanda esperada. En mayor
proporcién aumentan las cuentas por cobrar vinculadas para cubirir las necesidades
de inversiones requeridas en materia de infraestructura y acondicionamiento de las
Areas operativas, como se muestra en el siguiente cuadro:

Activo carrientes A Marm A Didembre Variaciones

(En halboas) 2014 2013 (B/.) (%)
Efectivo v depdsitas en hancos 1,350,214 1.676,046 (32568300 -24%
Cuenitas por cobrar - clientes, netn 16,252,824 18526472 [(276,044) -2
Inventarins, nety 15200944 16606124 ABZBIS  14%
Cuenitas por cobrar - partes relacionadas 12358 620 B.247. 766 13,852 3%
Gastns e impuestos pagados por antici pado 1001968 517 509 484,3T0  48%
Tatal Activas corrientes TSZI92456 455763 6716172 1 13%

La Compafiia al 31 de Marzo de 2014 mantiene un endeudamiento neto de B/.128.1
millones compuesto por deuda a largo plazo, producto de la emisidn de bonos por la
suma de B/, 80,0 millones, cuentas por pagar a partes relacionadas y otras por B/.
48.1 millones acorde a las necesidades de la operacidn.

RESULTADO DE LAS OPERACIONES:

Los ingresos en el siguiente cuadro muestran un crecimiento respecto al primer
trimestre del afio anterior de un 12% equivalente a B/. 3.2 millones impulsados
principalmente por la introduccidn de nuevos productos:

Ingresos Al 31 de Marzo Variaciones
[En balboas] 2014 2013 (B6/.] (™)

Ventas de Productos 26,044, 850 22 HZIZ.H14 3L 0 12%
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La sipuiente tabla detalla los aumentos y disminuciones en los Costos y Gastos de
operacion para ambos periodos comparados de Marzo 2014 y 2013

Costos v Gastos operativos Al 31 de Mareno Variaciones

[En balbnas] 2014 2013 [B/.] (%)
Total Costos 16,421,892 14,288,320 2,133,572 1%
(rastos del Personal 1700637 1546818 153H1% T

Crastos de ventas, generales ¥ administrativos anzyaT 3115703 [ 10, 42%) A%
Nepreciaciones ¥ amaort zaciones Hagns 1531436 436,547 449%
Amprzaciones de patentes ¥ marcas de fabrica 1445391 111453491 i 0%

Total Gastos operativos T.463,325 6,901,341 441,977 it

Total costos ¥ gastos operativos 23,885,217 21,269, 6 2615549 11%

El crecimiento general con respecto al trimestre 2014 y 2013 fue de 11%
equivalente a B/. 2.6 millones siendo el principal crecimiento de un 49% en las
Depreciaciones y amortizaciones producto de las capitalizaciones de proyectos
aseciados al programa de inversidn en la Planta de Produccidn.

En los Gastos de personal se observa un aumento del 9% producto de nuevas
contrataciones para suplir las necesidades de Recurso humano conforme al
incremento de las operaciones de produccion y ventas de la compania.

En el siguiente detalle de Utilidad antes de impuesto sobre la Renta muestra un
aumento del 61% equivalente a B/. 0.6 millones sobre el comparativo del periodo
terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013; resultado esperado por la ejecucion de
proyvectos de inversion, con menor crecimiento de los gastos de operacion:

Utiidad bruta Al 31 de Marzo Variaclones
{En balhaas] 014 2013 [T [54]
Utilidasd antes de impuesto sobre la :
1,086,465 420,640 657 HIS a1%:
Renta
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D, ANALISIS DE PERPECTIVAS:

El emisor espera que en el primer semestre del 2014 se genere un crecimiento
importante de los ingresos sobre el afio anterior, basado especialmente en la
continuidad de los planes de incrementos de produccion y disminucidon de las
ordenes no entregadas en los trimestres anteriores, mientras se realizaban ajustes
finales en los factores de produccidn.

Se tienen activas campanas de mercadeo para Pastas y Galletas que generaran mejor
participacion de mercado y volimenes superiores a los actuales y una estabilidad en
el suministro de café y otros productos con incursion en nuevos canales.

Mencidn especial requiere la distribucion de los productos lacteos y bebidas de larga
vida en empaques UHT de la marca Bonlac, lo cual inicie en el afo 2013 pero que va
en crecimiento alineado con la mayor distribucién y esperando la incursion de
nuevas referencias durante los proximos trimestres.

La captura de sinergias operativas con la operacion integrada de la distribucion seca
del portafolio tradicional de Pascual, mas el portafolio tradicional de Café Duran,
traerd unos beneficios en el apalancamiento y eficiencia en el gasto que traera
mejoras en los gastos de operacion.

La administracién continuara enfocada en la gestion del Ebitda como indicador
principal manteniendo control de capital de trabajo y, por lo tanto, se espera una
mejora importante de los resultados en el 2014 con respecto al ano anterior 2013,



11 PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL 5 A.
RESUMEN FINANCIERO AL 31-03-2014

e
st b

Ventas o Ingresos Totales 26,044,858 25 BE6,920 26,490 308 26,034,036
Margen Operativo 9,622 966 3,057,142 10,024,736 9,554,497
Gastos Generales v Administrativos T 465125 1912778 6,998, 743 6,869, 684
Utilidad o {Pérdida) Neta 1,086,465 702249 | 1,666,517 1,630,250
Acciones emitidas v en circulacion 6,211,725 6211725 6,211,725 6,211,725
Uritidad o [ Pérdida) por Accign 017 (.11 0.27 .26
Depreciacion y Amortizacidn 2, 735414 2. 702,565 2,720,136 2461806
Urilidwdes o { pérdidas] no recurrentes - -

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.4
RESUMEN FINANCIERD AL 31-03-2014

Activo Circulante 52203 454 45,576,324 57.011,739 58,041,777
Activos Totales 102868947 | 177,808,356 | 175,885,733 178,970,427
Pasivo Circulante 25,746,970 £1,924.396 14,948,315 211776450
Deuda a Largo Plazo 128,094,219 127917736 | 133555753 | 132052650
Acciones Preferidas
Capital Pagado 6,211,725 6,211,725 6,211,725 6,211,725
Aportes de Accionistas para capitalizacion 5
Utiligddadies Hetenidas 16,724,522 15,638,057 14,935,808 13,263,290
Total Patrimanio 20,027,758 27966234 27 301,665 25,740,087
Dividendn fAccion = ]
Leuda Total fPatrimonio 5.30 5.3 543 5405
Capital de Trabajo 26,545,524 23,651,928 42,063,424 36,864,087
Razin Corrients 2.03 2.0 381 2.74
Md&d Cperativa fGastos Financieros 221 204 310 286
7



I PARTE
ESTADOS FINANCIEROS
Informe del Contador Piblico Autorizado

Junta Directiva y Accionistas
Productos Alimenticios Pascual, §.A,

Hemos revisado los estados financieros intermedios de Productos Alimenticios Pascual, 5.A. los
cuales comprenden el Estado de situacion financiera al 31 de Marzo de 2014 y 2013, los Estados
de Resultados, Cambios en el patrimonio y Flujo de efectivo por el primer trimestre terminado el
31 de Marzo de 2014 y 2013, en un resumen de politicas contables significativas y otra
Informacion explicativa.

La administraciin de Productos Alimenticios Pascual, SA. es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de estos estados financieros intermedios, de conformidad con la Norma
Internacional de Contabilidad No.34 - Informaclén Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera y por el control interno que la administracidn
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones errdneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o
BrTOr-

Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria, las
cuales reguieren que cumplamos con requisitos éticos, que planifiqguemos y realicemos [a
revision para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios
estan libres de representaciones erroneas de importancia relativa.

Nuestra revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision
acerca de los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de
representacion erronea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a
fraude o error. Esta revision también incluye la evaluacion de lo aproplado en los principios de
las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracidn, asi como evaluar la presentacidn en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision gue hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de
Productos Alimenticios Pascual, S.A. al 31 de Marzo de 2014,

CPA. 5617

26 de Mayo de 2014



Productos Alimenticios Pascual, 5.4

Estado de situacion linanciera
Al 31 de Marzo de 2004 y 31 de Diciembre de 2013
(En balboas)

Mutas

Activoy

Activns correntes:
Electiva v depdsitas an hancas 4
Cuentas par cobrar - clientes, neto 5
[nwentarios, s L
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 15
Caastos e impasestos pagados por anricipado

Total o @erivies corrientes

Activos e corrisntes
l"rlJp:il."di:Hl plaaylm v eqquipho, e 7
PFatenites y marcas de Fibrica L]
Invenlaria de plezas ¥ Tepiicstns, neko
Cusentas por cobrar - partes relacionadas 15
Inverzidn en Accianes
Fando de cesantia
Hros sctivos

Total de activos no cormentes

Toal de activos

Pasivos v patrimonio

Pazivos:

Fasivos cormentes:
Cuentas por pagar - proveedones 11
Présiaimo pr igiar in
Luentas por pagar - partes relacionadas 15
Gastos acumulédos ¥ alros pusivos coTmientes por pagar 1z

Towml de pasivos carrientes

Pasives no cormentes:
Hanos por pagan W
Cuentas por pagar - partes relacionadas 15
lnpuestos sobre la renta diferido
Frovisian para prima de antigiedad e indemnizacidn 13

Tatal de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:
Capital en accinones 14

Utildisdies retenidas
Ganancia del Periado
Superdvil por revaleaciin
Impeesto Complemantarso

Total de patrimonio

Total de pasivos y patriomdinio

Lars mpoatans gue se acompaitan son parte integral de estos estados financieros

9

Z014 2013
1,350,216 1676046
10,252,028 18,528,872
19,280,944 16.6006,129
12,350,620 8,247,768
1,040, B5H 517,504
52,292 494 45,576,324
42,106,209 42,39%.159
69,593,379 FLAIRTTO
1686, 16H4 1,203,668
15,347,255 15,347,255
1,827,104 1,772H38
76,342 7h,342
130,576,453 132,232,032
182 HOH,947 177,808,356
4,330,859 B 020,652
50033659 1,008 5499
8.B60,713 7,691,230
7,551,999 7,203,577
25,746,970 21,924,396
0,000,000 B0L000,000
45,897,033 A5.HYT033
500,000 500,006
1,697,156 1,520,693
120,094,219 127,917,726

153 5841, 189

149,842 12%

6,211,725 6211725
15,6ZH,057 15,638,057

1,086,465

6533520 6,550, 466

[442004) [H12014]
29027, 750 F7,G60,234

182 B6H.947

177 808356



Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Estado de resultados integrales

Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

{En balboas)

I gress
Ventas netas

Cipstins y gastos
Costos de ventas
Gastos de personal
Gastos de ventas, generales v administrativos
Depreciacion y amortizacion
Amartzacidn de patentes y marcas de fabrica

Tatal de costos y gastos
Urilidad en operaciones

Otros ingresos [egresos)
Ingresos por inbereses
Gastos de intereses

Otrog ingresns
{tros egresos

Total de obros egresons, ingresos peto

Utilictad antes del impwesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

(}ros resultados integrales:

Depreciacion de activos revaluados

Total de resultados integrales

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

10

Ene-Mar Ene-Mar
2014 2013
Notas

26,044 BEE 22HZIR14
2,044 EihE 22823014
16,421,892 14 208,320
16 1,7004637 1546818
16 3027274 3,135,703
BR0023 453,430
H 1.B45.349] 184539
23 HB5.217 21,269,668
2,159,641 1,554,146
27,756 27.078
(977.766) (939, 705]
175,540 L7a0e
[293,707]) [310,720]
[1.073176] [1,125.504]
1086465 428,040
1,086,465 428,640
[24.941) (24,941]
1,061,524 M
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Productos Alimenticios Pascoal, 5A.

Estado de flujos de efective
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
(En balboas]

Nofas 2014 2013
Flujos de efectivo por las adividades de operacion
Crarania Mela 186405 1427657
Apastes por
Depreciaceiin ¥ amortizacidn ERL0E3 ZHNLAL0
Amartizacién de patentes § mircas de Fibric H 1,845,391 T 3E1565
Frowisiten para posibies coentas incorabies 5 25,743 128907
Gastns de inlenses WrT ThG TH0T.519
Frowisién para impuesto sobre [a renta - [67.002)
Provisitn para prima de antigtedad e indemnazacitn 13 184,540 434,161
Cambios en aclives y pasivas de operaitn;
Cuentas por cobrar clientes £76, 044 [2A070H,50H]
Inventarias [2,602815) {214.850)
Gastes pagados por antcipadn (44,379 239,433
Oros activos - [152,452]
Lisentas por pagar provesdares [1,68% 703) 1.203,54 5
[Mras Cusentas por pagar v pasivos acumulados T4B 422 [2.26H,343]
Impues i sabae Lp Tenta pagada
inbereses pagados (967, 742) (3.774,351)
Fagus de prima g antigoedad e indemnizacian 13 (208.047) [£15,552]
Efective neto provisto por las adividades de aperacion [198ABZ] 12,212,574
Flujos de efective por s acividades de inversion
Adquisicianes de propiedad, plants, maguinaria y eguipe, neto de descaries 7 (6.1 4] (4,758,271}
Adquisiciin de pateries v marcas de fabzica x
Forgle d¢ cosantda 54, 366] [ TIEE 429
Efectivo neto utilizde en las sctividades de inversian _[BBZZR0) _ [4060.702)
Flujos de efectivio par las actividades de financiamiente
Pagas o baras por pagar - 3
Pagos a préswmas por pagar - [T a2.542)
Hanos por Pagar -
Préstames sOr pugiar 554,832 -
Ienpans e complemertara = [ T3]
Efective nets provisio por (atilizado en ) las scividades de financiamisnte 554,832 7EE5 281
Aumerin rete [dismimscitn meta) en dectivo v deplisitos en bancos [325831) [483,404]
Efective y depésilos en baros, al inicio del afie 1,676 044 2,154 450
Frectivn y depésitas en bancos, al final del pericds 13500216 1676046

La= notas gue se acampahan son parte integral de estos estados financieres
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En balboas)

1. Informacion general

Productos Alimenticios Pascual, 5. A, (PAPSA) (la Compafia) es una entidad
establecida en 1946 conforme a las leyes de la Repablica de Panama. La actividad
principal de PAPSA consiste en la fabricacidn y venta al por mayor de galletas,
caramelos y otros productos alimenticios. La Compania estd ubicada en la Avenida
José Agustin Arango, Corregimiento de Juan Diaz. PAPSA es subsidiaria 100% de
Empresa Panamefia de Alimentos, 5. A, la cual es una sociedad constituida conforme a
las leyes de Panama.

2.  Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y
revisadas

2.1  Normas e interpretaciones gue afectan solamente en presentacion y
revelacion

Enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de partidas de Otros Resultados Integrales

La Compafia ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacion de partidas de
otro resultado integral por adelantado a la fecha efectiva (periodos anuales
que comiencen a partir o después del 1 de julio de 2012), la aplicacidn de las
enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningdn impacto en las ganancias o pérdidas
¥ otros resultados integrales.

Normas ¢ jnterpretociones nueves v revisadas en la consolidacidn, negocios
conjuntos asociadas y revelaciones,

En mayo de 2011, un paguete de cinco Normas sobre la consolidacion,
acuerdos conjuntos, asociadas y revelaciones fueron emitidas, incluyendo las
NITF 10, NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 2011) ¥ NIC 28 (revisada en el
2011).

Los requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion:
NIF 10 Emitida en mayo 2011, remplaza las partes de la NIC 27 - Estados
Financieros y Separados que tratan con los estados financieros. La

SIC - 12 Consolidacidn - Entidodes de Cometido Especifico se ha
retirado al emitirse la NIIF 10

13
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 ¥ 2013

{En balboas)

2.2

NIIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios
Conjuntos. NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo comin de gue dos o
mds partes tengan el control conjunte debe clasificarse, SIC-13 Entidades
controladas  conjuntamente - Aportaciones no  monetarias  de  los
Participantes se han retirado a la emision de NIIF 11.

MIIF 12 Emitida en mayo 2011, es una norma de revelacidn y es aplicable a las
entidades que tenen intereses en subsidiarias, negocios conjuntos,
asociados y/o entidades estructuradas no consolidadas.

NIC 27 (Revisada en el 2011) Estadns Financieras Separados
NIC 28 (Revisadaenel 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios
Conjuntos

En junio 2012, las enmiendas a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 fueron emitidas
para aclarar la orientacion de transicion en la aplicacion de estas normas por
primera vez.

MNIE T3 Tails, rzonafle

La NIIF 13 establece una unica fuente de orientacion para la medicion del
valor razonable y las revelaciones sobre la medicion del valor razonable.

NIC 19 Beneficios a Empleadas

Las enmiendas a la NIC 19 cambia la contabilizacién para los planes de
heneficios definidos y beneficios por terminacion.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en adopcidn pero aun no
son efectivas

La Compaiia no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones nuevas
y revisadas gque han sido emitidas pero ain no son efectivas:

NIF S| ; Financieros: Clasificacion y Medicidn

La MIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la
clasificacion vy medicion de activos financieros. La NIIF 9 fue modificada en octubre
de 2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de los
pasivos financieros v su baja. Es efectiva para periodos anuales que inicien en
o después del 1 de enero de 2015,

14



Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Motas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

(En balboas)

Enmiendas g lg NIC 32 Compensacion de actives y pasives finoncieros y

revelaciones relacionadas

Las enmiendas a la NIC 32 aclaran situaciones existentes de aplicacion
relacionadas a los requerimientos de compensacion de activos y pasivos
financieros.  Especificamente, las enmiendas aclaran el significado de
“actualmente cuenta con un derecho legal de compensacion” y la "realizacidn
simultanea y liquidacion”.

Las enmiendas a la NIC 32 no son efectivas hasta los periodos que inicien en o
después del 1 de enero de 2014, con una explicacion retropectiva requerida.

Enmiendos a lo NIF 10, NIHF 12 y NIC 27 Inversiones en entidades

La enmienda para la NIF 10 introduce los requerimientos para la
consolidacion de subsidiarias para una entidad de inversidn. Los términos de
la excepeion, una entidad de inversion requieren que se mida los intereses de
las subsidiarias a un valor razonable a través de las ganancias y pérdidas. Las
excepciones no aplican para las subsidiarias de las entidades de inversion que
presten servicio relacionado a las inversiones de la entidad de inversion. Es
efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2014.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

[En balboas)

3.

Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

3.3

Declaracidn 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 histdrico,
excepto por el valor de las propiedades y terrenos que se presentan a su valor
revaluado. Los estados financieros han sido formulados a partir de los
registros de contabilidad sistematizados mantenidos por PAPSA.

{Iso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones v supuestos relacionados al
informe de actives, 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 ttil de los actives intangibles, pérdida por deterioro, vida atil 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 perfodo. 5i la revision de las
estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces
la revision de la estimacion se reconocerd en ambos periodos [corriente ¥
futuro).
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Notas a los estados financieros
Por el perindo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

(En balboas)

3.4

Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

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

Efectivo v depdsitos en bancos - El efectivo y depositos en bancos comprenden

los fondos de caja vy los depositos en bancos a la vista,

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 v bopos por pagar - Los préstamos y bonos por pagar son
registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de emisidn. Los
cargos financieros se contabilizan segan 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
v pagadas.

Iww - El impuesto cnmplementariu constituye wun
anticipo del 4% al impuesto de dividendos sobre las utilidades disponibles para
la distribucidén a los accionistas. Este adelanto se presenta como una
disminucion del patrimonio.

Clasificacién de activos financieros entre corriente ¥y no corriente - Los activos
financieros se clasifican en funcidn 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.

- 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 periodao,
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
(En balboas)

3.5

Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja solo

cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efective han expirado, o
cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos vy beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. 5i la
compafiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad y contintia con el control del activo transferido, ésta
reconoce su interés retenido en el activa y un pasivo relacionado por los
montos que pudiera tener que pagar. 5i la compaiiia retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un active financiero
transferido, ésta continiia reconociendo el activo financiero v también reconoce
un pasivo garantizado por el importe recibido,

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

Inventarios

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

Los inventarios estdn disminuidos por una provision para obsolescencia, en
caso de ser necesario. Esta provision es revisada por la Administracion
periddicamente y se determina con base al movimiento del inventario, su
condicidn fisica y las oportunidades de mercado. La provision se carga a
resultados de operaciones del periodo.
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3.7

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, aguellos 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 revaluacidn, se acredita directamente a una cuenta de superavit por
revaluacion, dentro del patrimonio neto. Las disminuciones por deterioro se
cargaran contra ¢l superavit por revaluacion, siempre en la medida que tal
disminucién no exceda el saldo de la citada cuenta de superdvit por
revaluacion. Los excesos se cargaran a resultados del periodo.

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

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

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, segiin sea el caso.

Deterioro de activos tangibles

Los valores de los activos son revisados a la fecha del estado de situacian
financiera para determinar si hay indicativos de deterioro. 5i dicho indicativo
existe, el valor recuperable del activo es estimado. Se reconoce una peérdida por
deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su valor de
recuperacion.
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Notas a los estados financieros
For el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
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3.8

1.9

Patente y marcas de fabrica

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

Vida esti
Patentes y marcas de fabrica - Pascual 10 afios
Patentes y marcas de fabrica - Suprema 15 afios
Patentes y marcas de fabrica - Durdn 17 afios

En el afio 2012, la administracion realizd un cambio en la estimacion de la vida
atil de la marca Durdn. La estimacion consistid en alargar la vida 0til de esta
marca de 15 a 17 afios. Los principales factores que llevaron a la revision de las
vidas utiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y molino,
inversiones en el beneficiadero de café, apertura de tiendas adicionales y
lanzamientos de las referencias Volcén y Boguete,

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

Prestaciones laborales

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

La compafiia 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 indemmizacién que
corresponderia al trabajador por despido injustificado o por renuncia
justificada en los contratos de trabajo por tiempo indefinido.
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 ¥ 2013
(En balboas)

3.10 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afo, comprende impuesto sobre la renta
corriente v 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

panancia reportada en el estado de resultados, debido a los efectos que
producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no gravables y
deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula
utilizando la tasa vigente de impuesto sobre la renta a la fecha del estado de
situacidn financiera.

Impuesto sobre la renta diferido - El impuesto diferido se reconoce sobre las
diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo, y el
valor gque constituye la base fiscal de los mismos. El 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 situacién financiera y se reduce por el monto para el cual no habra
disponible suficiente utilidad gravable que permita utilizar el beneficio en parte
oen 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.

Impuesto corriente y diferido del periodo - Los impuestos corriente y diferido
se reconocen como gasto o ingreso en los resultados del periodo, excepto
cuando estin relacionados con una transaccion que se ha acreditado
directamente en el patrimonio, como es el caso del superavit por revaluacion,
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do terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

3.11 Reconocimiento de ingresos

3.12

3.13

314

Las ventas de mercancias son recenocidas cuando las mismas son entregadas y
el titulo se hava 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 segin los acuerdos correspondientes.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucidn
en los beneficios econdmicos futures relacionados con la reduccién 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 simultinea al registro del incremento del
pasivo 0 la reduccion del activo.

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

Costo de deuda

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

Arrendamienios 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 Compafila actia como
arrendatario, los pgastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado de resultados.

3.15 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Repiblica de Panama, esta a la par y es de
libre cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Repiblica de Panama
no emite papel moneda v en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América
como moneda de curso legal.
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En halboas)

4.  Efectivo y depositos en bancos

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

2014 2013
Caja menuda 20,727 20,727
Cuentas corrientes 1,316,597 Le42.483
Cuenta de Ahorro 12,593 12 836

1350216 1,676,046

5.  Cuentas por cobrar clientes, neto

Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:

2014 2013
Cuentas por Cobrar- Clientes 12,167,777 11,205,208
Menos: Provisidn para posibles cuentas incobrahles [382,722] (356979)
11,785,055 10,848,229
Cuentas por Cobrar - proveedores extranjeros 5.A16,349 7232813
Otras cuentas por Cobrar 631,424 447 H30

18,252 028 18528872

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

continuacion:
2014 2013
Saldo al inicio del ano 56,074 A5, 105
Aumentos 25,743 128,507
(Castigos contra la provision - (377,033)
Saldo al final del afo 382,722 356,979
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A continuacitn se presenta el analisis de antigiiedad de las cuentas por cobrar:

2014 2013
Menos de 90 dias 11,520,484 10,609,121
90 dias o mas 647,293 596,087
Taotal 12,167,777 11,205,208

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

6. Inventarios, neto

El inventario estd integrado de la siguiente manera:

2014 2013
Materia prima 74997115 4 BRb,255
Productos terminados f041,720 6,290,323
Productos no fabricados por la empresa 3,387,295 3,534,336
Material de empagque y otros 1 862804 1915216
Total 19288944 16,606,129
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7.  Propiedad, planta y equipo, neto

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

Saldwal Saldo al
—A1E13 _Adicignes __Retire —A1i03/14
Maquinaria y Eguipo de Fibrica L 122275 27443878
Mantaie de Magainsria v Equipe 213063 420,555 64,214
Edificaciomes v Estructuras 16133154 ] 16,133 154
Mabiliario y Equipe de Oficina 411.2%7 5,356 416653
Eigaipo Redante 2,706,221 41,754 2747975
Terrenns 10.155,284 ] 10,155 284
Equipa de Compusto ¥ Programas 456,004 19,567 1015601
Eguipo de Labarakario 6,332 ] 6,332
Instalaciones 1,057,679 0 1057674
Cronsinsccinmes en praceso 275,634 LH 46T 294371
Total Activos 59277135 G2HIT4 ] 59,905,149
Maquinaria ¥ Egmipa de Fabrica 9,943, B 523 1E8 10,466,936
Edificaciones v Estrociurs 4,718,815 1680%] 2,941 4,911,B4h
Mabiliaria y Equipo de Oficina 227,164 16,852 244,016
Equipn Rodante H63,911 127,554 1041465
Equipn de Computa ¥ Pragram.z Tra.667 32.0Z3 Ela, 690
Eqquipa de Laberstnnin 4326 107 4,641
Instalaciones 251,343 21,95 173,342
Total Depredackin Acumulada 16883976 BRO0LE 24,941 17,798,940
Total Fropiedad, planta y equipo, m -12_!.3‘13.15‘:‘ [262,009) [14,941] 42,106,209

Al 31 de Marzo de 2014, la Compaifiia no presenta activos fuera de uso y el valor bruto
de activos totalmente depreciados es de B/, 9,324,863

El terreno vy el edificio incluyen una revaluacién por la suma de B/.6,533,526 [2013:
B/. 6,558,466). El monto de la revaluacion se reconocid con base en avalios
realizados por tasadores independientes en el afio 2004, El monto de esta
revaluacion se acreditd a la cuenta de patrimonio denominada superdvit por
revaluacion.
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(En balboas)

8.

Patentes y marcas de fibhrica, neto

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

2014 2013
Costo de patente ¥ marcas de fabrica-Pascual 19,750,000 19,750,000
Costo de patente y marcas de fibrica-Suprema 5,361,051 5,361,051
Costo de patente v marcas de fabrica-Durdn 76,851,420 76,851,420
Amortizacién acumulada (32,369.092] [(30,523,701)
Saldo no amortizado 69,593,379 71,438,770
El movimiento de la amortizacidn acumulada se resume a continuacion:

2014 2013
Saldo al inicio del afo 30,523,701 23,142,136
Aumento del afio 1,845,391 7,381,565
Saldo final del afio 32,369,092 30,523,701

Adgidatothn dé bgtsis {e Gikrica - Pascual:

El 20 de febrero de 2004, Grupe Alimenticlo Pascual, 5. A y Franquicias Pascual, 5. A. como
vendedores vy Dark Oak Holding Inc. y Productos Alimenticios Pascual, 5. A como
compradores, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las acciones comunes en

circulacion de Productos Alimenticios Pascual, 5. A.

Productos Alimenticios Pascual, 5. A pagd a Franguicias Pascual, 5. A la suma de
B/.19,750,000 para adquirir todas las marcas de fibrica, 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 renovacién de éstos, asi como todos
los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” y todos los demds derechos de propiedad

intelectual que se utiliza en la produceidn y comercializacion de sus productos.
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Eﬂglliﬁifiﬂ‘[l dg EEMEEE ¥ maArcas [lf: [ah[i;.a 2 5|IEEEIHE-

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

A

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd., como vendedor y Productos Alimenticios
Pascual, . A. como comprador, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las
acciones comunes en circulacidén de Tirana Investments, 5.A. Productos Alimenticios
Pascual, 5. A. pagd a Reagan Assets Ltd,, la suma de B/.76,851,420 para adquirir todas
las marcas de fibrica, marcas de servicio, denominaciones comerciales, patentes,
secretos industriales y comerciales, modelos de utilidad, modelos y dibujos
industriales, derechos de autor ¥ 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 Durdn y otras listadas en anexo al
contrato” y todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la
produccion y comercializacidn de sus productos.
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
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9.

Bonos por pagar

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

una sola serie.

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 afios (en el 2022) y devengaran una
tasa de interés wvariable segin el nivel de endeudamiento deuda financiera

neta/Ebitda, revisable trimestralmente, asi:

Deuda Financiera Tasa Minimo
Neta/ EBITDA
Mavor a 4.0x Lihor 3 M + 3.753% 4.50%
De 3.0xa4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%,
De 2.0xa3.0x Libor3 M + 3.25% 4.25%
Menora 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%

Los abonos a capital se hardn de acuerdo a la siguiente estructura de amortizacion, la

cual se presenta de forma anual:

Afo . Monto a pagar
1 0
2 0
3 1]
4 BJ!"_. 2,000,000
5 B/. 8,000,000
6 B/. 8,000,000
£ B/. 8,000,000
i} B/. 8,000,000
o B/, 8,000,000
10 | B/ 8,000,000
Fecha de Vencimiento | B/.24,000,000
de los Bonos
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10.

11.

La emision estd respaldada por el crédito general del Emisor vy estd garantizada por
un fideicomiso irrevocable de garantia suscrito con BG Trust, Inc., como fiduciario, el
Fideicomiso estd 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;

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

3. Cesidn de las polizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles otorgados en
garantia, emitida por una compafia aceptable al Fiduciario y que cubra no menos del
B0% del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y

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

Esta Emisidn 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.

Préstamos por pagar

El & de Junio de 2011 la Compaiiia contratd con el Banco General, 5.A. una Linea de
Crédito hasta por la suma de B/.10,000,000 con las siguientes condiciones:

1. Esta linea de crédito tiene un periodo de revision o vencimiento al 31 de agosto de 2013,
Posterior a la fecha de revisidn y vencimiento se convertird en préstamo a largo plazo.

2. Estalinea de crédito sera utilizada para la expansion y modernizacion de la fibrica,

3. LaTasa de interés es Libor a 5.00

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion;

2014 2013
Locales 3,148,075 3,963,229
Extranjeras 1,182,813 2057453
Total 433 0,889 6,020,682
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 ¥ 2013
(En balboas)

12. Gastos acumulados y otros pasivos corrientes por pagar:

2014 2013

Gastos v costos por pagar 2,416,887 2,444,159
Provisiones de gastos por pagar 1,787,158 1,501,856
Acreedores varios 1,136,049 1,387,907
Impuestos corrientes por pagar 1,044,729 896,116
Obligaciones laborales por pagar HH6,530 712967
Retenciones y descuentos de Nomina 206,960 238,099
Ingresos para terceros 73.687 42,473

7,551,999 7,203,577

13. Provisidn para prima de antigiiedad e indemnizacion

El movimiento de la provisidn para prima de antigiledad e indemnizacion se presenta
a continuacion:

2014 2013
Saldo al inicio del afio 1,520,693 798,084
Aumentos del afio 384,540 938,161
Cargos contra la reserva [208,047] [215,552]
Saldo al final del afio IIEWIIHE’- 1 éll]é"ﬁ

14. Capital en acciones

Al 31 de Marzo de 2014 y 2013: Autorizadas 20,000,000 de acciones comunes, de una
misma clase, con un valor nominal de B/.1.00 cada una. Emitidas y en circulacidn
6,211,725 para un total de B/.6,211,725.
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

MNotas a los estados financieros

Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

[En balboas]

15.

16.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos vy transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

Cuentas por cobrar

Luentas por pagar

Transacciones
Vientas

Compensacion ejecutivos claves

Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

Gastos de personal

Salarios

Prestaciones laborales
Gastos de representacion
Vacaciones
Bonificaciones

Otros

Costo de venlas
Gastos de personal

31

2014 2013
27,745,875 21,595,023
54,757,746 53,586,271
(697 795 615,820
286,323 572,645

2014 2013
1,944,581 1,810,961
284,875 359,576
45,218 42,779
228,345 190,471
274,436 181,479
667,247 256,126
3444702 3,141,392
1,744,065 1,594,574
1,700,637 1,546,818
3,444,702 3,141,392



Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 v 2013
(En balboas]

Servicios profesionales
Impuestos

Arrendamientos

SepUrns

Reparacion ¥ mantenimiento
Publicidad

Vipilancia

Legales

Energia Eléctrica
Telecomunicaciones
Materiales v suministros
Viajes v vidticos
Combustibles v lubricantes
Gastos de cuentas malas
Destruccion de inventarios
Contribuciones v Afiliaciones
Otros

17. Régimen de incentivos industriales

2014 2013
409,913 309,334
62,795 56,258
121,616 117,678
98,752 36,764
111,009 123,236
1,089,590 1,049,166
126,314 120,042
13,681 16,6547
43,921 38,579
6,858 54,895
64,428 600,050
102,313 33,950
17H.68H 196,001
25,743 30,105
171,523 208,551
12,733 5,124
207,344 551,082
—3027,274 3135703

Mediante la Resolucion No. 36 del 21 de Septiembre del 2009, el Ministerio de
Comercio e Industrias, Direccidon 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 Compaiia acogerse a los beneficios de incentivos fiscales
que otorgaba la Ley No. 3 de Marzo de 1986. Algunas de las clausulas de mayor
importancia a que tiene beneficio la Compafiia se presenta a continuacion:

» Papgo del 3% del valor CIF de impuesto de introduccion, sobre materias primas,
cualesquiera otros productos e insumos, repuestos de maguinarias y equipos,
envases y empaques requeridos en el proceso de elaboracion de sus productos.

e Exoneraciom del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas
para la expansion de su capacidad de produccidén 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.

* HRégimen especial de arrastre de pérdidas por los tres afios posteriores al aflo que
se produjeron, para efectos del pago del impuesto sobre la renta,
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En balboas)

18. Administracion de riesgos de instrumentos linancieros

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

Factores de riesgos financieros

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

La administracién de riesgos es realizada por la Administracion siguiendo las
politicas aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentacidon de estados
financieros administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la
situacion del entorno macro econdmico mundial, regional ¥ 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 rotacion y morosidad.

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 estdn depositados en instituciones de prestigio nacional e
internacional, lo cual da una seguridad intrinseca de su recuperacion.

2. Riesgo de mercado - La Compaiiia no ha tenido transacciones significativas que la
expongan al riesgo de mercado durante el perfodo. Tampoco cuenta con instrumentos
financieros o valores de capital que la expongan al riesge 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 liguidez vy financiamiento - La Administracion de la Compafia
monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeacian de los futuros flujos de
efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo
consiste en la preparacion de un reporte proyectado de los flujos de efectivo
esperados v los desembolsos programados, el cual es revisado semanal y
mensualmente. Para proyectar los flujos de efectivos esperados la Compania
considera la fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsos
programados basado en la fecha de vencimiento de las obligaciones.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Naotas a los estados linancieros
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En balboas)

Administracion del riesgo de capital

Los objetives principales de la Compaifiia 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 dptima que reduzca los
costos de obtencidn 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 Compania mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para
mantener la operacién y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.
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IV PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

DIVULGACION

1. El Informe de Actualizacion correspondiente al 1 Trimestre 2014, se le
suministrara una copia del informe a cada uno de los accionistas e inversionistas
registrados, asi como cualguier interesado que lo solicitare.

2. Elinforme sera divulgado el dia 26 de Mayo de 2014

|
Juan Carlos ]HIAU —

RepresentanterLegal y Erenﬂlle Generat

I"-I

L uiHermao
Gérente de Administracion'y Finanzas
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ANEXO No.1
FORMULARIO ADM-FIVCO1
{Acuerdo No. 8-2004 de 20 de diciembre 2004)

FORMULARIO DE INFORMACION DE VALORES EN CIRCULACION

EMPRESA DESCRIPCION DEL VALOR
BONOS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. GROINDUSTRIALES
NUMERO DE RESOLUCION ¥ FECHA
CNV No. 443-11 de 20 de diciembre 2011
AND TRIMESTRE MONTO EN CIRCULACION
| ~ [en B/.)
2014 Enero a Marzo | 80,000,000.00
s ) ==
11 ==
HEFRESENTANI]E LEGAL | DIA MES |  AND
f |
' .' 26 Maya 2014
/ '

LUAN CA HLé]ARAM ;,CL Lf( 1|f|
\

A6




Empresa Panamena de Alimentos, S.A.
y Subsidiarias

Estados financieros consolidados por el
periodo terminado el 31 de Marzo de 2014



Eanprress Pamamema de Alimienbos, 5.0 v Subsidiarias

Estado consolidado de situacion financiera
Al 31 de Marzo de 2004 v 2013
[En halboas]

Activos
Activos corrientes
Efectivo y depbsites en bancos
Cuentas por cobrar - clientes, neto
Inventarios, neto
Giastog e frnpuestos pagados por anticipadas
Tutal de activos corrientes

Activiog no corrientes
Propledad, planta v equipn, neto
Patente y marcas de Fabrica, netoe
Inventario de piczas y repuestos, neto
Fornddo de cesantia
Otros activos

Total Activos no corrientes

Total de actives

Fasivos y Patrimonio del Accionista
PFasivos cormentes
Cuenlas por juagar - provesdores
Fréstama por Pagar
Arrendamienno Financiero por Pagar
Gastos acumulados y otros pasivos correntes por pagar
Total de pasivos corrienies

Fasivas no corrienles
Imipucsto Sobre la Renta Diferido
Hirms por pagar - largo plazo
Provisign para prima de antigitedad e indemnzacion

Tokal Diros Pasivos

Towml de pasivos

Parrimamnio del accionisia
Capital enacciones
Utilidades retenidas
Utilidad [Pérdida] del Feriodo
Superdavit por revaluaciin
Impaesto complermentario
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos ¥y patrimonio del accionist

Motas

(5}

w=d

10

11

1z

13

14

2014 2013
1,905,311 2,409,297
26,295,164 26,206,444
25,435,921 22,609,783
4,272,527 3.339,640
BT.90H923 54,645 169
60,856,925 61,722,085
112 641,052 115,108,320
244933 24,9535
206,142 2600302
164,123 161,447
179,213,175 182,016,107
237,122,098 236,681,276
6,946,951 9,376,498
5,003,369 1,008 859
377,610 523,539
'.I.EI‘E?HI.J"."? 11,223,311
22,906,707 22,132,247
716,143 716,143
120,000,600 120,000,000
2,360,964 2 151,559
123,097,127 122,867,702
146,003 8315 144,999 949
71,332,037 71,332,037
12819 401 12819401
[(530,123) il
8,110,576 143516
[613,627) [612,627)
91,118,264 91,681,327
237,122,098 236,681,276

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados linancieros comsolidsdos,
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Empresa Panamenia de Alimientos, 5A, v Subsicdiarias

Estado consolidado de resultados integrales
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014
[En balboas]

2014 2013
Modas
Ingresos
Ventas netas 35,056 006 339095938
Total de ingresos 35,096,006 11,909,934
Costos ¥ gastos
Costo de ventas 20,629,301 20,395,046
Gastos de personal 15 4,141,421 3611674
Gastos de ventas, generales y administrativos 15 5,043,248 4 HE4.027
Depreciacidn y amortizacidn 7 1.621,094 1,083,555
Amortizaciin de patentes v marcas de fabnica A 2407 264 2467 268
Total de costas y gastos 33 BBZ,332 32411571
Utilidad en operaciones 1,212 674 1490, 367
Otros ingresos [ epresos)
Ingreso por intereses 44211 30,657
Gasto de infereses [1,445.727) [141Z.278]
Otros Ingresas 22041 118,191
Otros Egresops [572322] [458.632]
Total de otros egreses, ingresos neto [1,751,757] [1,753063]
Urilidad [Pérdida) antes del impuesto sobre la renta [538,123) [254.695)
| puestn sobre Ja renta
Utlidad Meta [53H,123) [£54,615]
Hros resultados integrales:
Depreciacidn de actives revaluados (24,941) = (24,941)
Total de resultadaos integrales [563,063]) [279,636])

Las notas que se acompaian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Empresa Papamein de Alimientos, 5 A, ¥ Subsidiarias

Estado de Mujos de elective Consolidadoe
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2004
{En balbuas)

Flujos de efective por las actividades de operacidan
lanancia, péndida Neta
Apes para canciliar la ublidad antes del impuesto sobre ka renta
con o efectyo nen provistn por las actividades de operaciéng
[Depreciacidn y amorirzecidn
Amsartizacian de Mascas de Féhrica
Provizidn para posibles coentas incobrables
Provsiin mmpussto de nenta
Gasta de Infereses
Frovizidn para prima de anti goedad & indemnizacién
Lambins en ativas ¥ pasivos de aperacide:
Aumenta en cuenlas por cubrar
Aumenia &0 invenlarios
Jusmentn en gasios pagadns por anticipada
Aumenty en olros ackives
[rismuiruciin en CUenESs por pagar
DFismirmciim em olras cuentas por pagar ¥ pasivos acomalasdos
Intereses Pagados
Aummento en prima de sobi goeded & indemnizacida
Efective resn provisoa por las actividades de aperacién

Flujos de ciectivo por las actividades de inversién
Adguiiciones de actives [os
Adquisianes de propaedad, planta, maguinara ¥ equipo, nete de destaries
Fondo de cosantia

Efechvo meto utilizadn en las ackvidades de inversidn
Flugos de efectivo por las actividades de fimancdambento

Emmnidn de Acciones Comunes

Fagos a honos pur pagar
s i de honas por Pager

Fagos u préxtamos pur Pagm
Préstamns por Pagor
Impusto conplemerilams

Elective reto utlizado en las actvidades de fnan | amiemmne
Diseinucida neta en o electivo v depldsites en kancos
Efectivo y depdsiios en bances, al imcio del ano de subsidianas adguendas

Efectiva y depésitns en hancos, al final del periodo

Muks z014 2013
[530.123) 1297557
7 1,671,094 5,651,653
i 2,467,268 B B65,071
5 37,561 126,907
9,705
1,445,727 5,602,144
12 67,004 1,315,172
{BH.715) (4,723,125)
[3.230.118) {2,749.511)
(332087 {731,954)
[Z676) {264.287)
[2,429.547) {143,513
BeHL 534 410,375
[1.445727) (5,654,716)
12 (635 460 {525.128)
(2.222,166) 0,612,747
? [BO5 816} [7.B59,596)
[102,840] {268 467)
(90B,656) [8,138,065)
[1.447.634) [, 06,003)
1054470 £,367,265
- {93.711)
— LY (1.794,449)
(562 90E] {219,707}
469,207 28079, 064
4 1,505,311 2,429,297

L niolas que 38 & ompafan son parte iolegrd de saios estados Bnancierss corsclidados.



A FadnNnamen:a o MIMenins, 3 AV aA3UDsSIdmrias

MNotas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 v 2013
[En balboas)

1. Informacion general

Empresa Panamefia de Alimentos, 5.A. (la "Compafia”) es una entidad establecida
en el afno 2010 conforme a las leyes de la Repiblica de Panama y es tenedora al
100%; de las acciones emitidas de las Subsidiarias Productos Alimenticios Pascual,
S.A., Sociedad de Alimentos de Primera 5.A. v de Almacén Ideal 5.A. (el "Grupa”).

Las generales de las subsidiarias consolidadas se resumen a continuacion:

- Productos Alimenticios Pascual, 5.A.: es una entidad establecida en 1946
conforme a las leyes de la Republica de Panama. La actividad de esta
subsidiaria consiste en la fabricacion y venta al por mayor de galletas,
caramelos y otros productos alimenticios. El 5 de Julio del 2011, la comparia
adquirid la marca y ciertos activos del Grupo Café Duran, iniciando a partir de
esa fecha la produccidon y comercializacion de los productos Café Duran y
derivados.

- Socledad Alimentos de Primera, S.A.: es una entidad organizada de acuerdo a
las leyes de la Repiblica de Panama y su principal actividad es el
procesamiento, representacion v distribucion de productos lactens. La
Compafiia esta localizada en la Via Domingo Diaz, corregimiento José Domingo
Espinar, entrada al Club de Golf.

Almacén ldeal, 5.A.: es una entidad establecida en 1946 conforme a las leyes de
la Repiiblica de Panama. La actividad principal de esta subsidiaria consiste en
la venta al por menor de productos de cafeteria, pasabocas, galletas, caramelos
y otros productos alimenticios. La Compania esta ubicada en la Avenida José
Apustin Arango, Corregimiento de Juan Diaz.

La Compafiia estd ubicada en la Avenida José Agustin Arango, Corregimiento de
Juan DMaz.
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mpresa Fanamena de Alimentos, s A ¥ subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
{En balboas)

2. Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
nuevas y revisadas

2.1 Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y

revelacidon
Enmiendas g la NIC ] Presentacidn de partidas de Otros Resultados Integrales

La Compaifiia ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacion de partidas
de otro resultado integral por adelantado a la fecha efectiva [perfodos
anuales que comiencen a partir o después del 1 de julio de 2012), la
aplicacidn de las enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningin impacto en las
ganancias o pérdidas y otros resultados integrales,

Normas e interpretociones nuevas v revisodes en la consolidacion, negocios
conjuntps, aspciadas y revelaciones,

En mayo de 2011, un paquete de cinco Mormas sobre la consolidacidn,
acuerdos conjuntos, asociadas y revelaciones fueron emitidas, incluyendo
las NIIF 10, NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 2011) y NIC 28 (revisada
enel 2011).

Los requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion:

NIIF 10 Emitida en mayo 2011, remplaza las partes de la NIC 27 - Estados
Financieros y Separados que tratan con los estados financieros. La
SIC - 12 Consolidacion - Entidades de Cometido Especifico se ha
retirado al emitirse la NIF 10.

NIIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en
Nepocios Conjuntos. NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo
comin de que dos o mds partes tengan el control conjunto debe
clasificarse. 51C-13 Entidades controladas conjuntamente
Aportaciones no monetarias de los Participantes se han retirado a
la emision de NIIF 11.

NIIF 12 Emitida en mayo 2011, es una norma de revelaciin y es aplicable a
las entidades que tienen intereses en subsidiarias, negocios
conjuntos, asociados y/o entidades estructuradas no consolidadas.



Empresa Panamena de Alimentos, 5. A, y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

[En balboasg)

2.2

NIC 27 ([Revisada en el 2011) Estados Financieros Separados
NIC 28 [Revisada en el 2011) Inversiones en Asoctadas y Negocios
Conjuntos

En junio 2012, las enmiendas a las NIIF 10, NIIF 11 y NUF 12 fueron
emitidas para aclarar la orientacion de transicion en la aplicacion de estas
normas por primera vez.

NIIF 13 Medicidn del Valor Razonable

La NIIF 13 establece una tnica fuente de orientacidn para la medicidn del
valor razonable y las revelaciones sobre la medicidn del valor razonable.

NIt 19 Beneficios a Empleados

Las enmiendas a la NIC 19 cambia la contabilizacion para los planes de
beneficios definidos v beneficios por terminacion.

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en adopcidn pero aiin no
son efectivas

La Compafifa no ha adoptado las siguientes normas e interpretaciones
nuevas y revisadas que han sido emitidas pero atin no son efectivas:

NIF 9 [nstrumentos Financierns: Closificacion y Medicidn

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos
para la clasificacion v medicion de activos financieros. La NIIF 9 fue
modificada en octubre de 2010 para incluir los requerimientos para la
clasificacién y medicidn de los Pasivos financieros y su baja. Es efectiva para
periodos anuales que iniclen en o después del 1 de enero de 2015,

|
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[En balboas)

Enmiendas a g NIC 32 Compensacion _de_gctivos vy pasivos finangierns v
revelaciones relocionadas

Las enmiendas a la NIC 32 aclaran situaciones existentes de aplicacidn
relacionadas a los requerimientos de compensacion de activos y pasivos
financieros. Especificamente, las enmiendas aclaran el significado de
"actualmente cuenta con un derecho legal de compensacion” y la
“realizacion simultanea y liguidacion®,

Las enmiendas a la NIC 32 no son efectivas hasta los periodos que inicien en

o después del 1 de enero de 2014, con una explicacion retropectiva
requerida.

Enmiendas a la NIF 10 NIF 12 v NIC 27 [nversiones en entidodes

La enmienda para la NIF 10 introduce los requerimientos para la
consolidacion de subsidiarias para una entidad de inversion. Los términos
de la excepcidn, una entidad de inversion requieren que se mida los
intereses de las subsidiarias a un valor razonable a través de las ganancias y
pérdidas. Las excepciones no aplican para las subsidiarias de las entidades
de inversidn que presten servicio relacionado a las inversiones de la entidad
de inversidn., Es efectiva para perfodos anuales que inicien en o después del
1 de enero de 2014,

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Empresa Panamefa de Alimentos,
5.A. v Subsidiarias, incluyendo los comparativos, han sido preparados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

Base de presentacion

Los estados financieros consolidados 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. Los estados financieros consolidados han
sido formulados a partir de los registros de contabilidad sistematizados
mantenidos por el Grupo.

|5
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(En balboas)

3.3

3.4

3.5

Principio de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los datos financieros y las
operaciones de Empresa Panamefia de Alimentos, S.A. y las Subsidiarias
mencionadas en la Nota 1.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que la compania matriz
obticne control hasta que éste termina. Todos los saldos y transacciones
importantes entre companias, han sido eliminados en la preparacidn de los
estados financieros consolidados. Los estados financieros consolidados de
las subsidiarias son preparados para el mismo periode que la compafiia
matriz, utilizando los mismos principios contables.

Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe
de activos, pasivos v los montos de ingresos y gastos reportados durante el periodo
de operaciones, al preparar estos estados financieros consolidados 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 v accesorios, prestaciones laborales, vida atil de los activos
intangibles, vida 0til de la propiedad, planta y equipo y pérdida por deterioro de
cuentas por cobrar. Las estimaciones v supuestos se basan en la experiencia
obtenida a través de los afos v en otros factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestns subyacentes son revisados sohre una base
continua, Las revisiones de estimaciones contables se reconocen en el periodo
corriente =i éstas afectan solamente dicho periodo. 51 la revision de las
estimaciones contables afecta el periodo corriente ¥ periodos futuros, entonces la
revision de la estimacion se reconocerd en ambos periodos (corriente y futuro).

Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio
Los activos y pasivos financieros, ¢ instrumentos de patrimonio, son
reconocidos en el estado consolidado de situacion financiera del Grupo

cuando éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

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

10
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Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
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Cuentas por cobrar clientes - Las cuentas por cobrar clientes son registradas
a su valor nominal, al ser disminuidas por provisiones apropladas para los
montos irrecuperables estimados.

Préstamos vy bonos por pagar - Los préstamos y honos por pagar son
registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de emisidn. Los
cargos financieros se contabilizan segin 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 distribucién a
los accionistas. Este adelanto se presenta como una disminucion del patrimonio.

Clasificacion de activos financieros entre corriente ¥ no corriente - Los activos
financieros se clasifican en funcion 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 perfodo.

i i 3 - Los pasivos se clasifican en
funcion de sus vencimientos, es decr, como pasivos corrientes aguellos 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 salo

cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado, o
cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos ¥ beneficios inherentes a propiedad del active a otra entidad, 5i el
Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y contintia con el control del activo transferido, ésta
reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los
montos que pudiera tener que pagar. 5i el Grupo retiene sustancialmente
todos los riesgos v beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, ésta continfa reconoclendo el active financiero y también
reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Eaja_en _pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja
solamente cuando las obligaciones del Grupo se liquidan, cancelan o expiran,
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Notas a los estados financieros consolidados
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(En balboas)

1.6

3.7

Inventarios

Los Inventarios se valoran al costo de adquisicidn o mercado, €l menor. El
costo incluye los costos de adquisicidén v también los costos incurridos al
trasladar los inventarios a su ubicacion y condiciones actuales, en ¢l punto de
venta. Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas
similares se deducen en la determinacidn del precio de adquisicién, El costo
se determina bajo los siguientes métodos;

Materia prima Promedio
Productos en proceso Promedio
Productos terminados Estindar
Piezas y repuestos Primero que entra, primero que sale

El costo estandar se aproxima al costo promedio.

Los inventarios estin disminuidos por una provision para obsolescencia.
Esta provision es revisada por la Administracion periddicamente y se
determina con base al movimiento del inventario, su condicion fisica v las
oportunidades de mercado. La provision se carga a resultados de
operaciones del perfiodo,

Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta ¥ 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 desembolsas
importantes por renovaciones y mejoras que alargan la vida atil 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 superdvit por
revaluacion, dentro del patrimonio neto. Las disminuciones por deterioro se
cargaran contra el superdvit por revaluacion, siempre en la medida que tal
disminucion no exceda el saldo de la citada cuenta de superavit por
revaluacidn. Los excesos se cargardn a resultados del perfodo.

12
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do terminado el 31 de Marzo de 2014 v 2013

3.8

3.9

La depreciacion y amortizacidn se calculan bajo el método de linea recta, en
base a la vida itil estimada del bien. La vida dtil estimada de los activos se
detalla a continuacian:

Edificios 40 - 50 afos
Equipo de oficina 3-10 afios
Equipo de fabrica 3 - 25 afios
Equipo de contahilidad 3 - 10 afios
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, segiin sea el caso.

Deterioro de activos tangibles

Los valores de los activos del Grupo son revisados a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera para determinar si hay indicativos de
deterioro.  5i dicho indicative existe, el valor recuperable del activo es
estimado. Se reconoece una pérdida por deterioro cuando el valor neto en
libros del activo excede su valor de recuperacidn.

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 afos
Patentes ¥ marcas de fabrica - Durdn 17 afios
Patentes y marcas de fibrica - Bonlac 20 anos

En el afio 2012, la Administracidén realizdé un cambio en la estimacidn de la
vida atil de las marcas Durdn y Bonlac. La estimacién consistié en alargar la
vida util de ambas marcas; en el caso de Durdn de 15 a 17 afios y en ¢l de
Bonlac de 15 a 20 anos. Los principales factores que llevaron a la revision de

|3
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3.10

3.11

las vidas utiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y molido,
inversiones en el beneficiadero de café, aperturas de tiendas adicionales,
lanzamiento de las referencias Volcan y Bogquete, puesta en marcha de la
planta Tetra Pak.

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

Prestaciones laborales

Repulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacidn
laboral, cualguiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del
empleado una prima de antigiiedad a razdn de una semana de salario por
cada afio de servicios; adicionalmente las empresas estin obligadas a
indemnizar a agquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada.

El Grupo ha establecido un fondo de cesantia a partir del 14 de agpsto de
14995 con las sumas que obligatoriamente debe cotizar, que incluye, ademis
de la cuota parte mensual correspondiente de la prima de antigiiedad 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 o 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 v 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 consolidado de resultados, debido a los
efectos que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no
gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto
corriente se calcula utilizando la tasa vigente de impuesto sobre la renta a la
techa del estado consolidado de situacion financiera.

14
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312

3.13

Impuesto sobre la renta diferido - El impuesto diferido se reconoce sohre las
diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo, v el
valor que constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido se
reconoce utilizando el métode 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 consolidado 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 va que estos se
derivan del impuesto a las ganancias correspondientes a la misma autoridad
fiscal.

Impuesto corriente ¥ 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 patrimonin, como es el caso del superdvit por revaluacidn.

Reconocimiento de ingresos

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

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una
disminucién en los beneficios econdmicos 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
simultinea al registro del incremento del pasivo o la reduccidn del activo,

15
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3.14

315

J.16

317

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 comao 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 el Grupo actia como
arrendatario, los gastos del arrendamiento  incluyendo  incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado
consolidado de resultados.

Arrendamientos financieros

El Grupo presenta el costo de los actives arrendados en el estado
consolidado de situacidn financiera, segin la naturaleza del bien objeto del
contrato y, simultineamente, un pasivo por el mismo importe {que serd el
menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores
actuales de las cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de
ejercicio de la opcion de compra).  Estos activos se amortizan con criterios
similares a los aplicados en la propiedad, planta y equipo. Los gastos
financieros con origen de estos contratos se cargan al estado de resultados a
lo largo de la vida de dichos contratos.

Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas v los estados financieros consolidados
estan expresados en esta moneda.  El balboa, unidad monetaria de la
Repiiblica de Panama, estd a la par y e de libre cambio con el délar de los
Estados Unidos de América. La Repiblica de Panama no emite papel moneda
¥ en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como moneda
de curso legal,
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(En balboas)

4.  Efectivo y depositos en bancos

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

2014 2013
Caja menuda 101,366 101,266
Cuentas corrientes 1,749,468 2,113,045
Cuenta de Ahorro o4 477 274084
1,905,311 2,489,297
5. Cuentas por cobrar clientes, neto
Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:
2014 2013
Cuentas por Cobrar- Clientes 18,136,334 17,309 839
Menos: Provision para posibles cuentas incobrables [ 394 560] [356979]
17,741,774 16,952 B
Anticipos Proveedores 5829428 7232813
Otras cuentas por Cobrar 2.723962 2020776
26,295,164 26,206,449
El movimiento de la provision para posibles cuentas incobrables se resume a continuacion:
2014 2013
Saldo al inicio del afio 356,979 f:25,523
Aumentos 7,581 128,907
Castigns contra la provision . [397.451)
Saldo al final del afio 3194 560 356,979
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Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En balboas]

Acontinuacion se presenta el andlisis de antigiiedad de las cuentas por cobrar;

2014 2013
Menos de 90 dias 17,331,195 16,552,321
a0 dias 0 mds 805,139 757518
Total 18,136,334 17,309,839

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

fh. Inventarios, neto

El inventario esta integrado de la siguiente manera:

2014 2013
Materia prima 10,536,912 7537671
Productos terminados 7517382 71173414
Productos no fabricados por el Grupo 3,387 295 3534336
Material de empaque y otros 3.994 330 4 364,362
Total 25435921 22,609,783
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Notas a los estados Mnancieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013
[En balboas)

7. Propiedad, planta y equipo, neto

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

Sakdo al Saldw al
3112013 ~Adiciones — Relirg —A1/03/14
Maquiraria ¥ Equipo de Fibrica 45,42, 567 136,863 45,179,450
Momiaje de Maguinaria v Eguipa 213,663 420,555 t34 218
Edificationes v Estrocturas 22, 7B0495 1] 22,780,495
Mehiliario y Equipo de Micina B4 34k 4,219 f154,067
Equipn Rndare 10963844 174,262 511,613 10626,493
Terrenos 13,020,494 a 1302049
Equipo de Cdmputn y Programas 1,541,474 19567 1,541,061
Equipo de Labaratoein 127,589 1] 127,569
[rst=laciones 1,057,681 il L0EneT
Propectos v Construccianes en Progeso 313,343 B0,694 S74037
Total Activos U, 106,015 B21,180 511,613 415,583
Maguinaria y Eguipo de Fabrica 19535049 B61.319 &, 396, 3658
Edificaciones ¥ Estructuras 6,341,404 213414 24,941 6,505,759
Mobsliamio y Equipo de Oficins 175,687 477 230,664
Equipa Kodante B, 749,094 425048 471,308 6,702 834
Euipa de Chmputn y Programas 1,215,147 13021 L247170
Erpuipo de Laborateria 118205 114 118519
Instal acicnes 251,343 21,999 213342
Total Depreciackin Acomulada 34,383,930 1621094 46,249 35,558,656
Total Propiedad, planta y equip, neto 61,722,085 60,856,925

Al 31 de Marzo de 2014, el Grupo no presenta activos fuera de uso y el valor bruto

de activos totalmente depreciados es de B/. 17,293,997

El terreno y el edificio incluyen una revaluacion por B/.8,243278 El monto de la
revaluacion se reconocio con base en avalios realizados por tasadores
independientes en los afios 2004 y 2000. El monto de esta revaluacién se acredito
a la cuenta de patrimonio denominada Superdvit por Revaluacion.
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Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de Marzo de 2014 y 2013

[En balboas)

8.

Patentes v marcas de fabrica, neto

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

2014 2013
Coste de patente y marcas de fabrica-Pascual 19,750, 000 149 750,000
Coste de patente ¥ marcas de [abnca-Suprema 3,361,051 5,361,051
Costo de patente ¥ marcas de fabrica-Durdn THH51.420 THES1 420
Costo de patente v marcas de fibrica-Bonlac 49,750,120 49,750,120
Amurtizacion acumulada [39.071,539] (36604272
Saldo no amortizado 112,641,052 115,108,320

El movimiento de [a amortizacion acumulada se resume a2 continuacion:

2014 2013
Saldo al inicia del afio 6604272 26,715,201
Aumenta del ano 2,467,268 4.B69.071
Saldo final del afio 39071519 Ji, 604,272

Adquisicidn de patentes y marcas de fibrica - Pascual:

El 20 de febrero de 2004, Grupo Alimenticio Pascual, 8. A. ¥ Franquicias Pascual, 5. A,
como vendedores y Dark Oak Halding, Inc. y Productos Alimenticios Pascual, 8. A., como
compradores, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las acclones comunes en
circulacion de Productos Alimenticios Pascual, 5. A

Productos Alimenticios Pascual, 5. A pagd a Franquicias Pascual, 5. A, la suma de
B/19.750,000 para adquirir todas las marcas de fibrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales v comerciales, modelos de
utilidad, modelos y dibujos industriales, derechos de autor ¥y nomhbres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o renovacian
de éstos, asi como tedos los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” v todos los demas
derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produceidn y comercializacion de sus
productos,
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Acagu

El 30 de noviembre de 2008, V.G.V. Marketing Consultants, Inc., como vendedor y
Productos Alimenticios Pascual, 5. A, como comprador, firmaron un contrato de
compra-venta de 100% de las acciones comunes en circulacidn de SAIGASO, S.A
Productos Alimenticios Pascual, 5. A. pagd a V.GV, Marketing Consultants, Inc, la
suma de B/. 5361,051 para adquirir todas las marcas de fibrica, 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 produccidn y comercializacion de sus productos.

Adquisicidn de patentes y marcas de fibrica - Durdn:

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd, como vendedor y Productos
Alimenticios Pascual, 5. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-venta
de 100% de las acciones comunes en circulacion de Tirana Investments, SA. Por esta
transacclion, Productos Alimenticios Pascual, 5. A. papd a Reagan Assets Ltd., la suma de
B/S.76,851420. EL 9 de agosto de 2011, Productos Alimenticios Pascual, 5.A. v Tirana
Investments, S.A. fueron fusionadas, sobreviviendo la primera. De esta transaccion
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 vy 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 demds derechos de propiedad intelectual
que se utiliza en la produccion vy comercializacion de sus productos pasaron a ser
propiedad de Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Adquisicion de patentes y marcas de fibrica - Bonlac:

Grandeza Holding, 5. A, como compradores y Sociedad de Alimentos de Primera, 5.
A., como vendedores firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las
acciones comunes en circulacion de Sociedad Alimentos de Primera, 5. A.

El & de septiembre de 2011, Grandeza Holding, 5.A. y Sociedad de Alimentos de
Primera, 5A. firmaron contrato de fusion, subsistiendo Sociedad de Alimentos de
Primera, 5. A. con la estructura del capital autorizado del sucesor. El valor de la
patente o marca sale de las eliminaciones entre ambas companias en el cual se
determina del valor de la compra total, la porcidn correspondiente a marca.
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9. Bonos por pagar

El 10 de enero de 2012 se realizd una emisidn de bonos corporativos en la Bolsa de
Valores de Panama por B/.120 millones de valor nominal que sustituyd el pasivo
financiero de corto y largo plazo emitidos en una sola serie,

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

Deuda
Financiera
Neta/ EBITDA Tasa Minimo
Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0xa 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4, 50%,
De 2.0xa 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4,25%
Menora 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%,

Los abonos a capital se hardn de acuerdo a la siguiente estructura de amortizacion,
la cual se presenta de forma anual:

Afio Monto a pagar

0

4]

0
B/.12,000,000
B/.12,000,000
B/.12,000,000
B/.12,000,000
B/.12,000000
B/.12,000,000

10 B/.12,000,000
Fecha de Vencimiento B/.26,000,000
de los Bonos I

O SR ] S | ke | el | |
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10.

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

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

2. Primera Hipoteca y Anticresis sobre los hienes inmuebles vy sus mejoras de
propiedad del Emisor o sus afiliadas.

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

4. Cualesquiera otros bienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos
de Primera, 5.A. u otras compafias relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términos aceptables al Fiduciario.

Esta Emision no cuenta, ni el Emisor planea solicitar, una calificacién 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,

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion:

2014 2013
Locales 5,099,027 b,449,002
Extranjeras 1,847,923 292749
Total 6,946,951 9,376,498
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11.

12,

Gastos Acumulados v otros pasivos por pagar

L.os gastos acumulados y otros pasivos por pagar se detallan a continuacion:

2014 2013

Acreedores varios 1672006 2110833
Gastos ¥ costos por pagar 3,357,582 377411
Obligaciones laborales por pagar 1.518,735 1,163,968
Retenciones v descuentos de Namina 421,969 543,028
Provisiones de gastos por pagar 2.484,789 2519837
Impuestos corrientes por pagar 1,044,720 896,116
Ingresos para terceros 74,283 Bh,240
Oros 4,686 124,869

10,578,777 11,223311

Impuesto sobre la renta diferido:

A continuacion, las diferencias temporales que originan el impuesto sobre la renta

diferido pasivo:

2014 2013
Superavit por revaluacidn de terrena 216,143 216,413
Exceso de amortizacion de marca Pascual 500,000 500,000
Tatal 716,143 716,413
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13. Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

14.

15.

El movimiento de la provisidon para prima de antigiiedad e indemnizacion se
presenta a continuacian;

2014 2013
Saldo al inicio del afo 2,151,559 1,361,515
Aurmentos del ano BeT7904 1,315,172
Cargoscontra la reserva [B3H,480) (525,128)
Saldo al final del afio 2380984 2,151,559

Capital en acciones

Al 31 de Marzo de 2014: Autorizadas 12,000,000,000 de acciones comunes, de una
misma clase, con un valor nominal de B/.0.01 cada una. Emitidas y en circulacién
11,852,031,356 para un total de B/.118,520,312. En el periodo 2012 se emitieron
57,200,000 con un valor de B/.572,000. Monto neto luego de eliminaciones
B/.71,332,037

Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

Gastos de personal

2014 2013

Salarios L7AR.06R 2,421,396
Prestaciones laborales G2, 044 SA2,T47
(rastos de representacidn TR BER 150,295
Varacinmnes 4348515 356,495
Haonificaci pmes Sk, 744 330,233
Comisianes BEEDT GG, 125
Diros Y6, Th1 357,569

&, 540, 345 5. HA44, 660
Coste de ventas 24585924 2 235 QBR
Gastus de personal 4121421 1L611,6T4

590,345 0.B4T ALG
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16.

L VET
2014 2013
Servicios profesionales 437 595 136719
Impuesms 113,532 103, 5%2
Arrendamientos 2E3.041 211,394
Sepurs 152 124 138514
Keparacidn y mantenimiento 299,643 20006
Gzastos de FPublicidad 1,485,345 1,536,647
Vigilancia 284,194 214,440
Legales 13,841 414974k
Energia eléctrica 258,514 256,544
Telecomunicaciones 03,503 G, H20
Materiales y suminisoos 109,735 106877
Yiajes ¥ vidticas 115,896 77,977
Comhbustble y Luhricantes 472,928 446,349
Gastng de coentas malzs 375081 40,064
Destruccion de inventanos 384,442 324,748
Contnbwciones y Afiliaciones 12,7338 6,150
Otras 466,261 627,241

o043, 248 4864027

Régimen de incentivos industriales

Productos El]'l:l:lE:I:Iti:ii:lE |:i|5;1|:|1 : A

Mediante la Resolucion No. 36 del 21 de Septicmbre del 2009, ] Ministerio de Comercio e
Industrias, Direccion de Registro Oficial de la Industria Macional aprobd extender el
término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria Nacional de |a sociedad Productos
Alimenticios Pascual, 5.A., hasta el 31 de Diciembre del 2015. Este registro oficlal permite
a la empresa acogerse a los beneficios de incentivos fiscales que otorgaba la Ley No. 3 de
Marzo de 1%986. Algunas de [as clausulas de mayor importancia a que tene beneficio la
EMpresa 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 ¥ equipos, envases ¥ empaques requeridos en el
proceso de elaboracidn. A partir del sexto afio, se pagard anicamente un impuesto de
importacion de tres por ciento (3% del valor CIF.
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b) Exoneracidon 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 gque esa reinversion sea superior al veinte por ciento [20%)
de renta gravable en el ejercicio fiscal que se trate,

¢} Régimen especial de arrastre de pérdidas por los tres afios 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
exportacian.

Para el afo 2010, se reclasificaron las utilidades reinvertidas que mantenia la
empresa por valor de B/.1,425000, transfiriéndolas a utilidades disponibles
acumuladas ya que en la actualidad todos los equipos que se consideraron para
acogerse a este incentive se terminaron de depreciar en su totalidad y la ley
determinaba que cuando esto ocurria se deberia hacer la reclasificacion.

Mediante Registro Oficial de la Industria Nacional del 30 de septiembre de 1994, la
Compafila se acogid al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de la
industria nacional y de las exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de marzo de
19B6A. La inscripcion de la Compaiia en el Registro Oficial de la Industria Nacional
tiene una duracion de diez afos, la cual vencla en septiembre de 2004; sin
embargo, la Compafiia ha obtenido dos extensiones de este plazo, bajo los mismos
pardmetros por parte del Ministerio de Comercio e Industrias, la primera con fecha
de vencimiento el 2 de mayo de 2010 y la tramitada en el ano 2009, la cual fue
acogida mediante Resolucidn del 11 de noviembre de 2009 y otorga una extensidn
hasta el 31 de diciembre de 2015.

Hasta la fecha indicada, la Compafia goza, entre otros, de los siguientes incentivos
fiscales:

» Pago del 3% del valor CIF de impuestos de importacion sobre magquinaria,
equipo, partes y accesorios, materia prima, productos semi-elaborados,
envases, combustible y lubricantes, que entren en la composicidn y proceso
de elaboracion de sus productos.

« Exoneracion del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de las
exportaciones de sus productos y sobre las utilidades netas reinvertidas para la
expansion de la capacidad de la planta o para producir articulos nuevos, en la
medida en que esa reinversion sea superior al veinte por ciento [20%) de la renta
gravable en €] ejercicio fiscal de gue se trate.
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17.

+ Régimen especial de arrastre de pérdidas para efectos del pago del impuesto sobre
la renta. Las pérdidas sufridas durante cualguier afio de operacitn, dentro de la
vigencia del Registro Oficial, podran deducirse de la renta gravahle en los tres afios
inmediatamente posteriores al afio en gue se produjeron.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualguier contrate que origina un active en una entidad y un
pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad, Las actividades del Grupo se
relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, en como tal, el estado
consolidado de sitwacidn financiera se compone principalmente de instrumentos
financieros.

Factores de riesgos financieros

Las actividades del Grupo lo 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 administracidn de riesgos del Grupo se enfoca en lo impredecible de los
mercados financieros v busca minimizar los posibles efectos adversos en su gestion
linanciera.

La administracion 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, asl como estudios propios de la situacidn del entorno
macro economico mundial, regional ¥ 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 rotacion y morosidad,

A la fecha del estado de situacion financiera no existen concentraciones significativas
de cradito en las cuentas por cobrar clientes. En cuanto al efectivo en bancos, los
fondos estin depositados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual
da una seguridad intrinseca de su recuperacian.

2. Riesgp de mercado - El Grupo no ha tenido transacciones significativas que la
expongan al riesgo de mercado durante el periodo. Tampoco cuenta con
instrumentos financieros o valores de capital gque 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 camblos en
las tasas de interés del mercado.
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3. Riesgo de liguider y financiamiento - La Administracion de la empresa

monitorea el riesgo de liguidez a través de una planeacion de los futuros flujos
de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo
consiste en la preparacion de un reporte provectado de los MMujos de efectivo
esperados y los desembalsos programados, el cual es revisado semanal y
mensualmente. Para proyectar los flujos de efectivos esperados la Empresa
considera la fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsos
programadoes basado en la fecha de vencimiento de las obligaciones,

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales del Grupo 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 dptima que reduzca los
costos de obtencidn de capital. Para mantener una estructura de capital dptima, se
toman en consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno
de capital al accionista o emision de acciones.

El Grupo 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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11 de abril de 2014

14(302-04)088-19

Sefores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad.-

REF.: FIDEICOMISO DE GARANTIA DE LAS EMISIONES PUBLICAS DE PRODUCTOS
ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. Y SOCIEDAD DE ALIMENTOS DE PRIMERA, S.A.

Estimados sefores:

En nuestra condicion de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la emision publica de bonos por
$80,000,000.00 realizada por Productos Alimenticios Pascual, S.A. y US$40,000,000.00
realizada por Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. por este medio certificamos que al 31 de
marzo de 2014, formaban parte del mencionado fideicomiso los siguientes bienes y garantias:

1. Primera Hipoteca y Anticresis a favor del Fiduciario hasta la suma de Ciento Veinte
Millones de Délares (US$120,000,000.00), sobre ciertas fincas propiedad de Productos
Alimenticios Pascual, S.A. y de Sociedad de Alimentos de Primera, S.A., constituidas
mediante Escritura Publica No.7867 de 27 de septiembre de 2011, adicionada mediante
Escritura Publica 9305 del 9 de noviembre de 2011, inscrita a Ficha 523686, Documento
2075225 de la Seccion Hipotecas del Registro Publico.

2. Hipoteca de Bien Mueble a favor del Fiduciario hasta la suma de Diez Millones Ciento
Treinta y Un Mil Novecientos Sesenta y Cuatro Délares con Cuarenta y Cinco Centavos
(US$10,131,964.45), sobre todas las maquinarias y equipos, propiedad del
Fideicomitente, segun se detallan en la Escritura Publica No. 7049 del 15 de octubre de
2012.

3. Prenda mercantil sobre Seis Millones Doscientos Once Mil Setecientos Veinticinco
(6,211,725) acciones comunes de la Sociedad Productos Alimenticios Pascual, SA vy
Ocho Mil Ochocientas Cincuenta y Seis (8,856) acciones comunes de Sociedad de
Alimentos de Primera, S.A. ambas organizadas y existentes de conformidad con las
leyes de Panama, representadas por los certificados de acciones No. 93 y No.46
respectivamente, ambos fechados el 23 de septiembre de 2011 y cuyos originales
reposan en la custodia del Fiduciario.

4. Cesion de las polizas de seguros sobre los inmuebles hipotecados.

Quedamos a su disposicion para atenderle en caso de requerir alguna informacion adicional o
aclaracion sobre lo anterior.

Atentamente,

Valerie Voloj
Gerente
SP/VV/hm
\@':. Apartado Postal 0816-00843 Panamd Rep. de Panama . Tel: (507)303-5001 « Fax: (507)265-0227 « www.bgeneral.com
\\—_t‘.._
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