














































































Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Notas 2015 2014

Ingresos:
Ventas netas 174,882,349         163,620,420        

Costos y gastos:
Costos de ventas 18 106,996,137         101,885,874        
Gastos de personal 16,18 18,270,927           17,127,622          
Gastos de ventas, generales y administrativos 18,21 25,782,372           21,931,643          
Depreciación y amortización 8 6,017,298             6,264,399            
Amortización de intangibles 679,201                210,551               
Amortización de patentes y marcas de fábrica 9 7,370,381             8,413,254            

Total de costos y gastos 165,116,316         155,833,343        

Utilidad en operaciones 9,766,033             7,787,077            

Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses 183,185                154,485               
Gastos de intereses (5,210,369)            (5,597,143)           
Otros ingresos 8 2,869,055             1,500,829            
Otros egresos (1,015,222)            (711,329)              

Total de otros egresos, neto (3,173,351)            (4,653,158)           

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,592,682             3,133,919            

Impuesto sobre la renta 17 (1,254,837)            (1,136,355)           

Utilidad neta 5,337,845             1,997,564            

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Estado consolidado de cambios en el patrimonio

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Capital en Utilidades Superávit por Total de

Nota acciones retenidas revaluación complementario patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2013 71,332,037    12,819,401    8,143,516        (613,627)            91,681,327     

Utilidad neta -                     1,997,564      -                       -                         1,997,564       

Depreciación 8 -                     99,762           (99,762)            -                         -                     

Impuesto complementario -                     -                     -                       (72,501)              (72,501)          

Saldo al 31 de diciembre de 2014 71,332,037    14,916,727    8,043,754        (686,128)            93,606,390     

Utilidad neta -                     5,337,845      -                       -                         5,337,845       

Depreciación 8 -                     99,762           (99,762)            -                         -                     

Impuesto complementario -                     -                     -                       (178,798)            (178,798)        

Saldo al 31 de diciembre de 2015 71,332,037    20,354,334    7,943,992        (864,926)            98,765,437     

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

Impuesto
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Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias

(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Estado consolidado de flujos de efectivo 

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Notas 2015 2014

Flujos de efectivo de las actividades de operación

Utilidad neta 5,337,845        1,997,564        
Ajustes por:

Depreciación y amortización 8 6,017,298        6,264,399        
Descarte en activos fijos 8 17,001             110,694           
Amortización de intangibles 679,201           210,551           
Amortización de patentes y marcas de fábrica 9 7,370,381        8,413,254        
Provisión para posibles cuentas incobrables 6,18 1,414,909        1,412,626        
Provisión de impuesto sobre la renta 17 1,254,837        1,136,355        
Gastos de intereses 5,210,369        5,597,143        
Provisión para prima de antigüedad 14 654,521           703,197           
Ganancia en venta de terreno 8 (1,845,617)       -                       

Cambios en activos y pasivos de operación:
Aumento en cuentas por cobrar (3,981,506)       (568,769)          
Aumento en inventarios (2,731,496)       (753,314)          
Disminución en otros activos 240,275           481,340           
Aumento en fondo de cesantía 14 (398,007)          (407,570)          
Disminución en cuentas por pagar proveedores (206,449)          (974,070)          
Aumento (disminución) en gastos acumulados y otros pasivos por pagar 2,266,278        (3,074,182)       
Pago de prima de antigüedad 14 (154,834)          (231,951)          

Efectivo generado por las operaciones 21,145,006      20,317,267      
Impuesto sobre la renta pagado (1,636,731)       (105,862)          
Intereses pagados (5,309,369)       (5,597,143)       

Efectivo neto provisto por las actividades de operación 14,198,906      14,614,262      

Flujos de efectivo de las actividades de inversión

Depósito en banco con vencimiento mayor a 90 días 5 (3,000,000)       -                       
Adquisiciones de propiedad, planta, maquinaria y equipo 8 (2,866,301)       (5,274,193)       
Producto de la venta de terreno 8 2,000,000        -                       
Adquisición de patentes y marcas 9 (32,000)            -                       

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversión (3,898,301)       (5,274,193)       

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Bonos y arrendamiento financiero por pagar, neto 10 (9,110,485)       (2,802,874)       
Sobregiro bancario (11,867)            -                       
Impuesto complementario (178,798)          (72,501)            

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (9,301,150)       (2,875,375)       

Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 999,455           6,464,694        

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 8,953,991        2,489,297        

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año 5 9,953,446        8,953,991        

2809084.118
Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Empresa Panameña de Alimentos, S. A. y Subsidiarias 
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings) 
 
Notas a los estados financieros consolidados 
por el año terminado el 31 de diciembre de 2015 
(En balboas) 
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1. Información general 
 
Empresa Panameña de Alimentos, S.A. (la "Compañía") es una entidad establecida en el año 2010 
conforme a las leyes de la República de Panamá y es tenedora al 100% de las acciones emitidas de 
las subsidiarias Productos Alimenticios Pascual, S.A., Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. y de 
Almacén Ideal, S.A. (el "Grupo"). 
 
Las generales de las subsidiarias consolidadas se resumen a continuación: 

  
- Productos Alimenticios Pascual, S.A.: es una entidad establecida en 1946 conforme a las leyes de 

la República de Panamá. La actividad de esta subsidiaria consiste en la fabricación y venta al por 
mayor de galletas, caramelos y otros productos alimenticios. El 5 de julio del 2011, la Compañía 
adquirió la marca y ciertos activos del Grupo Café Durán, iniciando  a partir de esa fecha la 
producción y comercialización de los productos Café  Durán y derivados. 
 

- Sociedad de Alimentos de Primera, S.A.: es una entidad organizada de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá y su principal actividad es el procesamiento, representación y distribución de 
productos lácteos.  La Compañía está localizada en la Vía Domingo Díaz, corregimiento José 
Domingo Espinar, entrada al Club de Golf. 

 
- Almacén Ideal, S.A.: es una entidad establecida en 1946 conforme a las leyes de la República de 

Panamá.  La actividad principal de esta subsidiaria consiste en la venta al por menor de productos 
de cafetería, pasabocas, galletas, caramelos y otros productos alimenticios.  La Compañía está 
ubicada en la Avenida José Agustín Arango, Corregimiento de Juan Díaz. 

 
La Compañía está ubicada en la Avenida José Agustín Arango, Corregimiento de Juan Díaz. 
 
 

2. Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera (NIIFs)  

 
2.1 Modificaciones a las NIIFs y la nueva interpretación que está vigente de manera obligatoria 

para el presente año 
 
Las siguientes normas e interpretaciones, nuevas y revisadas, han sido adoptadas en el período 
corriente y el impacto de la adopción no tiene un impacto en los resultados reportados o posición 
financiera de la Compañía. 
 
Mejoras anuales ciclo 2010 - 2012: 
 
NIIF 3 - Combinación de negocios 

 
La norma ha sido modificada para aclarar una obligación de pagar una consideración contingente 
que cumpla con la definición de instrumento financiero debe clasificarse como pasivo financiero 
o como patrimonio, de acuerdo a la definición de NIC 32.  Además, también es modificado para 
aclarar que las consideraciones contingentes, tanto financieras como no financieras, son medidas 
a valor razonable en cada fecha de reporte. 
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NIIF 13 - Valor razonable 
 
Se ha modificado la base de conclusión para aclarar que las cuentas por cobrar y cuentas por 
pagar puedan ser medidas por el valor de sus facturas relacionadas cuando el impacto de no 
hacerle un descuento es inmaterial. 
 
NIC 16 - Propiedad, planta y equipo 
 
Ambas normas han sido modificadas para aclarar cuál es el tratamiento del monto bruto en libros 
y la depreciación acumulada cuando una entidad utilice el modelo de revaluación. 
 
NIC 24 - Revelaciones de partes relacionadas 
 
La norma ha sido modifica para incluir, como una parte relacionada, una entidad de servicios que 
provea personal clave de administración a la entidad que reporta. 
 
Mejoras anuales ciclo 2011 - 2013 
 
NIIF 3 - Combinación de negocios 
 
Se realizaron modificaciones a los párrafos 2 (a), para excluir del alcance de la NIIF 3, la 
formación de todo tipo de acuerdos conjuntos tal y como se definen en la NIIF 11, es decir 
negocios conjuntos y actividades conjuntas.  Adicionalmente, en el párrafo 2 (b) se aclaró que la 
excepción al alcance afecta sólo a los estados financieros de los negocios conjuntos o actividades 
conjuntas en sí mismos. 
 
NIIF 13 - Medición del valor razonable 
 
En la modificación se aclaró que la excepción que permite a la entidad determinar el valor 
razonable de un grupo de activos y pasivos financieros basándose en su exposición neta, aplica 
a todos los contratos dentro del alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros - Reconocimiento 
y Medición o de la NIIF 9 - Instrumentos Financieros, con independencia de que cumplan la 
definición de activos o pasivos financieros de la NIC 32 - Instrumentos Financieros - Presentación. 
 

2.2 NIIF nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha 
 
La Compañía no ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas pero 
que aún no han entrado en vigencia:  
 
• NIIF 9 - Instrumentos Financieros 
• NIIF 15 - Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes 
• Modificaciones a la: NIIF 11 - Negocios Conjuntos 
• NIIF 14 – Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas 
• NIIF 16 - Arrendamientos 
• NIC 16 y NIC 38 - Aclaración de los Métodos Aceptables de Depreciación y Amortización 
• NIC 16 - Planes de Beneficios Definidos 
• NIC 19 - Beneficios a Empleados 
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NIIF 9 - Instrumentos Financieros 
 
NIIF 9 - Instrumentos Financieros (versión revisada de 2014) y cuya vigencia es para períodos 
anuales que inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente: 
 
• Fase 1: Clasificación y medición de activos financieros y pasivos financieros;  
• Fase 2: Metodología de deterioro; y 
• Fase 3: Contabilidad de cobertura. 
 
En julio de 2014, el IASB culminó la reforma y emitió la NIIF 9 - Contabilidad de Instrumentos 
Financieros, que reemplazará a la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y 
Medición. 
 
Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificación y medición al añadir 
una categoría de medición (FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral” 
para ciertos instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro 
inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en los activos 
financieros y compromisos para extender el crédito. 
 
La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificación y medición de activos 
financieros y pasivos financieros, b) metodología de deterioro y c) contabilidad de cobertura 
general.  
 
Fase 1: Clasificación y medición de activos financieros y pasivos financieros  
 
Con respecto a la clasificación y medición en cumplimiento con la NIIF, todos los activos 
financieros reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se medirán 
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Específicamente:  
 
 Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo 

sea obtener los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que 
solo constituyan pagos del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que 
deban medirse al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el 
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en 
cumplimiento con esta opción.  
 

 Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo 
se cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y  (ii) posea 
términos contractuales del activo financiero produce, en fechas específicas, flujos de efectivo 
que solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe 
medirse a valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCI), a menos que el 
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en 
cumplimiento con esta opción.  
 

 Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los 
resultados (FVTPL). 
 

 Todas las inversiones en patrimonio se medirán en el estado consolidado de situación 
financiera al valor razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado consolidado 
de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, salvo si la inversión del patrimonio se 
mantiene para negociar, en ese caso, se puede tomar una decisión irrevocable en el 
reconocimiento inicial para medir la inversión al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que 
se reconoce en ganancias o pérdidas. 
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La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificación y medición de pasivos financieros 
y requerimientos para la baja en cuentas.  Un cambio importante de la NIC 39 está vinculado con 
la presentación de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a 
valor razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo 
crediticio de ese pasivo.  De acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en 
otro resultado integral, a menos que la presentación del efecto del cambio en el riesgo crediticio 
del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera una gran disparidad contable 
en la ganancia o pérdida.  De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor 
razonable designado a (FVTPL) se presenta como ganancias o pérdidas. 
 
Fase 2: Metodología de deterioro  
 
El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en 
oposición a las pérdidas crediticias incurridas según la NIC 39.  En el alcance del deterioro en la 
NIIF 9, ya no es necesario que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las 
pérdidas crediticias.  En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias 
esperadas como sus cambios.  El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado 
en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento 
inicial.  
 
Fase 3: Contabilidad de cobertura 
 
Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos 
de mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39.  No obstante, los tipos de 
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho más flexibles, en 
especial, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y 
los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de 
cobertura.  Además, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de 
“relación económica”. Ya no se requiere de una evaluación retrospectiva para medir la efectividad 
de la cobertura. Se han añadido muchos más requerimientos de revelación sobre las actividades 
de gestión de riesgo de la entidad.  
 
Provisiones transitorias  
 
La NIIF 9 se encuentra en vigencia para períodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018 
o posteriores y permite una aplicación anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9 
anticipadamente, debe cumplir con todos los requerimientos de la NIIF 9 de manera simultánea, 
salvo  los siguientes:  
 

1. La presentación de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se atribuyen a 
los cambios en el riesgo crediticio de los pasivos financieros designados a valor    
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), los requerimientos para los que 
una entidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de cumplir con otros     
requerimientos de la NIIF 9; y   

2. Contabilidad de cobertura,  en los que una entidad puede decidir si continuar      
aplicando los requerimientos de la contabilidad de cobertura de la NIC 39, en lugar 
de los requerimientos de la NIIF 9.    

 
NIIF 11 - Negocios conjuntos  
 
NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en negocios conjuntos.  Bajo la NIIF 11, los acuerdos de 
negocios conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o negocios conjuntos de 
acuerdo a los derechos y obligaciones de las partes en el acuerdo.   
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NIIF 14 - Cuentas regulatorias diferidas 
 
Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles continúen sus anteriores 
políticas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con cambios limitados.  
 
NIIF15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes 
 
La norma proporciona un modelo único para el uso en la contabilización de los ingresos 
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guías de reconocimiento de ingresos 
específicos por industrias.  El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando 
el control de los bienes o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos 
cuando los riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guía de ingresos 
existente.  El nuevo estándar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado en principios 
a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva será para los períodos anuales 
que inicien en o después del 1 de enero de 2017. 
 
NIIF 16 - Arrendamientos 
 
El tratamiento contable de los arrendamientos en la contabilidad del arrendatario cambiará de 
forma notable. La NIIF 16 - elimina el modelo de contabilidad dual para arrendatarios que 
distingue entre los contratos de arrendamiento financiero que se registran dentro del balance y 
los arrendamientos operativos para los que no se exige el reconocimiento de las cuotas de 
arrendamiento futuras. En su lugar, se desarrolla un modelo único, dentro del balance, que es 
similar al de arrendamiento financiero actual. 
 
En el caso del arrendador se mantiene la práctica actual - es decir, los arrendadores siguen 
clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros y operativos.  La fecha efectiva 
de entrada en vigencia de esta Norma es enero de 2019. 
 
Enmiendas a la NIC 16 y a la NIC 38 - Aclaración de los métodos aceptables de depreciación y 
amortización  
 
Las enmiendas a la NIC 16 les prohíben a las entidades utilizar un método de depreciación 
basado en el ingreso para partidas de propiedad, planta y equipo.  Mientras que las 
modificaciones a la NIC 38 introducen presunciones legales que afirman que el ingreso no es un 
principio apropiado para la amortización de un activo intangible 
 
Las modificaciones aplican prospectivamente para períodos anuales que comiencen el 1 de enero 
de 2016 o posteriores. 
 
NIC 19 - Beneficios a empleados 
 
Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las obligaciones de beneficios 
definidos y en el valor razonable de los activos del plan cuando ocurran.  Las ganancias o pérdidas 
actuariales son reconocidas inmediatamente en otros resultados integrales para que los activos 
o pasivos netos de pensiones reconocidos en el estado consolidado de situación financiera 
reflejen el valor total del déficit o superávit del plan.  
 
La Administración está en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los 
estados financieros consolidados de la Compañía. 
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3. Políticas de contabilidad significativas 
 

3.1 Estado de cumplimiento 
 
Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF). 
 
 

3.2 Base de presentación 
 

Los estados financieros consolidados han sido preparados bajo la base del costo histórico, 
excepto por los terrenos y edificios que se presentan a su valor revaluado.  Por lo general, el 
costo histórico se basa en el valor razonable de la contraprestación otorgada a cambio de los 
activos. 

 
 El valor razonable es el precio que se recibiría por vender un activo o pagado para transferir un 

pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medición, 
independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra 
técnica de valoración. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compañía tiene 
en cuenta las características del activo o pasivo si los participantes del mercado tomarían esas 
características al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medición. La 
medición del valor razonable y para propósitos de revelación en estos estados financieros 
consolidados están determinados sobre esta base, excepto por las transacciones de pagos 
basados en acciones que están dentro del alcance de la NIIF, transacciones de arrendamientos 
que están en el alcance de la NIC 17, y las mediciones que tienen algunas similitudes al valor 
razonable pero no son considerados como tales, tal como el valor neto de realización en la NIC 
2 o medición del valor en uso de la NIC 36. 

 
Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se 
categorizan en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones 
del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones del 
valor razonable en su totalidad, que se describen a continuación:  

 
 Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para 

activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición; 
 
 Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el 

Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y 
 
 Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo. 

 
3.3 Principio de consolidación  
 

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la Compañía y las 
entidades (incluyendo las entidades estructuradas) controladas por la Compañía y sus 
subsidiarias. El control se logra cuando la Compañía: 

 
 Tiene poder sobre una participada;  
 Está expuesta a, o tiene derechos sobre, rendimientos variables provenientes de su 

relación con la participada, y  
 Tiene la habilidad de usar su poder sobre la participada y ejercer influencia sobre el monto 

de los rendimientos del inversionista.  
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La Compañía reevalúa si controla o no una participada, si los hechos y circunstancias indican 
que hay cambios a uno o más de los tres elementos de control antes mencionados. 
 
Cuando la Compañía tiene menos de una mayoría de derechos de voto de una participada, 
tiene poder sobre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la 
habilidad práctica de dirigir las actividades relevantes de la participada de manera unilateral.  La 
Compañía considera todos los hechos y circunstancias relevantes al evaluar si los derechos de 
voto de la Compañía en una participada son o no suficientes para darle el poder, incluyendo:  
 
 El tamaño del porcentaje de derechos de voto de la Compañía relativo al tamaño y 

dispersión de los porcentajes de otros poseedores de voto;  
 Derechos de voto potenciales mantenidos por la Compañía, otros accionistas u otras 

partes;  
 Derechos derivados de los acuerdos contractuales; y  
 Cualesquiera hechos o circunstancias adicionales que indiquen que la Compañía tiene, o 

no tiene, la habilidad actual para dirigir las actividades relevantes al momento que se 
necesite tomar decisiones, incluyendo patrones de voto en asambleas de accionistas 
previas. 

 
La consolidación de una subsidiaria comienza cuando la Compañía obtiene control sobre la 
subsidiaria y termina cuando la Compañía pierde control de la subsidiaria.  Específicamente, 
los ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o vendida durante el año se incluyen en el 
estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral desde la fecha que la 
Compañía obtiene el control hasta la fecha en que la Compañía deja de controlar la subsidiaria.  
 
Las ganancias o pérdidas de cada componente de otro ingreso integral se atribuyen a los 
propietarios de la Compañía y a las participaciones no controladoras. El resultado integral total 
de las subsidiarias se atribuye a los propietarios de la Compañía y a las participaciones no 
controladoras aún si los resultados en las participaciones no controladoras tienen un saldo 
negativo.  

 
En caso de ser necesario, se efectúan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias para 
adaptar sus políticas contables a aquellas utilizadas por otros miembros del Grupo. 
 
Todas las transacciones, saldos, ingresos y gastos intercompañías son eliminados en la 
consolidación.  
 
Cambios en las participaciones de propiedad del Grupo en una subsidiaria 
 
Los cambios en las participaciones de propiedad del Grupo en una subsidiaria que no den lugar 
a la pérdida de control se contabilizan como transacciones de patrimonio. El importe en libros 
de las participaciones del Grupo y de las participaciones no controladoras se ajustan para reflejar 
los cambios en su participación relativa en la subsidiaria. Cualquier diferencia entre el monto por 
el cual se ajustaron las participaciones no controladoras y el valor razonable de la 
contraprestación pagada o recibida se reconoce directamente en el patrimonio y es atribuida a 
los propietarios de la controladora. 
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Cuando el Grupo pierde el control de una subsidiaria, las ganancias o pérdidas se reconocen en 
los resultados y se calcula como la diferencia entre (i) el agregado del valor razonable de la 
contraprestación recibida y el valor razonable de la participación retenida y (ii) el importe en 
libros previo de los activos (incluyendo la plusvalía), y los pasivos de la subsidiaria y cualesquiera 
participaciones no controladoras. Los importes previamente reconocidos en otro resultado 
integral en relación con esa subsidiaria son registrados como si el Grupo hubiese vendido 
directamente los activos pertinentes (es decir, reclasificado a ganancias o pérdidas o transferido 
a otra categoría de patrimonio como lo especifican/permiten las NIIF aplicables). El valor 
razonable de la inversión retenida en la antigua subsidiaria, en la fecha en que se perdió el 
control, deberá considerarse como el valor razonable a efectos del reconocimiento inicial de un 
activo financiero de acuerdo con la NIC 39 o, cuando proceda, el costo del reconocimiento inicial 
de una inversión en una asociada o negocio conjunto. 

 
3.4 Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio 

 
Los activos financieros, son reconocidos en el estado consolidado de situación financiera del 
Grupo cuando éste se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento. 
 
3.4.1 Efectivo y equivalentes de efectivo 

 
El efectivo y depósitos en bancos comprenden los fondos de caja y los depósitos en 
bancos a la vista y a plazo fijo.  Se reconoce como equivalentes de efectivo los depósitos 
a plazo fijo con vencimientos originales de tres meses o menos, excepto aquellos 
depósitos a plazo fijo que garantizan obligaciones financieras, indistintamente, de contar 
con un vencimiento menor a tres meses. 
 

3.4.2 Cuentas por cobrar clientes y otras cuentas por cobrar 
 
Las cuentas por cobrar clientes y otras cuentas por cobrar son presentadas al costo, 
menos cualquier pérdida por cuentas incobrables determinadas a la fecha del estado 
consolidado de situación financiera. Se reconoce como gasto de cuentas incobrables 
con cargo a las operaciones del período, las posibles pérdidas basadas en las 
evaluaciones individuales de cada una de las cuentas por cobrar.  Las evaluaciones de 
la Administración toman en consideración factores tales como la experiencia obtenida 
por pérdidas en cuentas por cobrar de períodos anteriores, la situación económica y la 
industria en general. 
 
Los saldos con compañías afiliadas y relacionadas son llevados al costo histórico. 
 

3.4.3 Clasificación de activos financieros entre corriente y no corriente 
 
Los activos financieros se clasifican en función 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 período. 
 

3.4.4 Deterioro de activos financieros 
 
Los activos financieros, distintos a los activos financieros al valor razonable con cambios 
en los resultados, deben ser probados por deterioro al final de cada período sobre el 
cual se informa. Un activo financiero estará deteriorado si, y solo si, existe evidencia 
objetiva del deterioro como consecuencia de uno o más eventos que hayan ocurrido 
después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la 
pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo 
financiero. 
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3.4.5 Baja en activos financieros 

 
Los activos financieros consolidados son dados de baja sólo cuando los derechos 
contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado, o cuando se han transferido los 
activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a 
propiedad del activo a otra entidad.  Si el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente 
todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continúa 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.  Si el Grupo retiene sustancialmente todos los 
riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, ésta continúa 
reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por el 
importe recibido. 
 

3.5 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio de capital emitidos por la Compañía 
 

3.5.1 Clasificación como deuda o patrimonio 
 
Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como pasivos financieros o 
como patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las 
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimonio.  
 

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

3.5.3 Cuentas por pagar comerciales 
 
Las cuentas por pagar comerciales no devengan explícitamente intereses y se registran 
a su valor nominal. 
 

3.5.4 Clasificación de pasivos entre corrientes y no corrientes 
 
Los pasivos se clasifican en función 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 período.  
 

3.5.5 Baja en pasivos financieros 
 
Los pasivos financieros consolidados son dados de baja solamente cuando las 
obligaciones del Grupo se liquidan, cancelan o expiran.  La diferencia entre el importe 
en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestación pagada y por pagar se 
reconoce en los resultados.  
 

3.6 Inventarios 
 

Los inventarios son presentados al costo de adquisición o valor neto realizable, el menor. El 
costo incluye los costos de adquisición y también los costos incurridos al trasladar los inventarios 
a su ubicación y condiciones actuales, en el punto de venta.  Los descuentos comerciales, las 
rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinación del precio de 
adquisición.  El costo se determina bajo los siguientes métodos: 
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Método                                                                            Costo 
 
Materia prima      Promedio 
Productos en proceso     Promedio 
Productos terminados     Estándar 
Piezas y repuestos     Primero que entra, primero que sale 
 
El costo estándar se aproxima al costo promedio. 
 
Los inventarios están disminuidos por una provisión para obsolescencia, en caso de ser 
necesario.  Esta provisión es revisada por la Administración periódicamente y se determina con 
base al movimiento del inventario, su condición física y las oportunidades de mercado.  La 
provisión se carga a resultados de operaciones del período. 

 
3.7 Propiedad, planta y equipo  
 

La propiedad, planta y equipo se presentan al costo menos su respectiva depreciación y 
amortización acumulada.  Las reparaciones y mantenimientos se cargan a los resultados del 
período, mientras que, aquellos desembolsos importantes por renovaciones y mejoras que 
alargan la vida útil del bien, son capitalizados. 
 
El incremento en el valor en libros de terrenos y edificios como consecuencia de la revaluación, 
se acredita directamente a una cuenta de superávit por revaluación, dentro del patrimonio neto.  
Las disminuciones por deterioro se cargarán contra el superávit por revaluación, siempre en la 
medida que tal disminución no exceda el saldo de la citada cuenta de superávit por revaluación.  
Los excesos se cargarán a resultados del período. 

 
La depreciación y amortización se calculan bajo el método de línea recta, en base a la vida útil 
estimada del bien.  La vida útil estimada de los activos se detalla a continuación: 
 
    Vida estimada 

     Activo                                                                                                                         años 
 

Edificios y mejoras     50 
Maquinaria y equipo de planta          5 a 25 
Equipo            3 a 6  
Equipo de propaganda y venta           3 a 8 
Mobiliario y equipo de oficina         3 a 10 
Equipo de cómputo            3 a 4 
Mobiliario y equipo de tienda      5 
Equipo de laboratorio           3 a 5 
Mejoras         3 a 10 
Herramientas           3 a 4 
Envases para reparto      3 

 
 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 período como otros ingresos o gastos, según sea el caso. 

 
3.8 Deterioro de activos tangibles 
 
 Los valores de los activos del Grupo son revisados a la fecha del estado consolidado de situación 

financiera para determinar si hay indicativos de deterioro.  Si dicho indicativo existe, el valor 
recuperable del activo es estimado.  Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto 
en libros del activo excede su valor de recuperación. 
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3.9 Patentes y marcas de fábrica 
 

Las patentes y marcas de fábrica se registran al costo menos su respectiva amortización.  Este 
activo intangible se amortiza bajo el método de línea recta en los siguientes períodos: 
 
         Vida estimada
       años 
 
Patentes y marcas de fábrica - Pascual                   10  
Patentes y marcas de fábrica - Suprema                   15  
Patentes y marcas de fábrica - Durán                   17  
Patentes y marcas de fábrica - Bonlac                   20  
 
Este activo se revisará una vez al año para determinar si existen indicios de deterioro de su valor 
en libros. 
 

3.10 Prestaciones laborales 
 

Las regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relación laboral, cualquiera que 
sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigüedad a razón 
de una semana de salario por cada año de servicios; adicionalmente las empresas están 
obligadas a indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. 
 
El Grupo ha establecido un fondo de cesantía a partir del 14 de agosto de 1995 con las sumas 
que obligatoriamente debe cotizar, que incluye, además de la cuota parte mensual 
correspondiente de la prima de antigüedad del trabajador, consistente en el 1.92% del total de 
los salarios devengados en el período, el 5% de la cuota parte mensual de la indemnización que 
correspondería al trabajador por despido injustificado o por renuncia justificada en los contratos 
de trabajo por tiempo indefinido. 

 
3.11 Impuesto sobre la renta 
 

Impuesto corriente 
 
El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del año.  El impuesto sobre la renta 
del período difiere de la ganancia antes de impuesto reportada en el estado de ganancias o 
pérdidas y otro resultado integral, 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 (25%) a la fecha del estado 
consolidado de situación financiera. 
 
Impuesto diferido 
 
El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de 
los activos y pasivos en los estados financieros consolidados y las bases fiscales 
correspondientes utilizadas para determinar la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido 
se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Se reconoce 
generalmente un activo por impuesto diferido, por todas las diferencias temporarias deducibles, 
en la medida en que resulte probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras 
contra las que pueda utilizar esas diferencias temporarias deducibles. 
 
El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a la fecha del estado consolidado de 
situación financiera y se reduce por el monto para el cual no habrá disponible suficiente utilidad 
gravable que permita utilizar el beneficio en parte o en su totalidad. 
 
Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan ya que estos se derivan del 
impuesto a las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal.  
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Impuesto corriente y diferido del período 
 
El impuesto corriente y diferido del período se reconoce como gasto o ingreso en los resultados 
del período, excepto cuando están relacionados con una transacción que se ha acreditado 
directamente en el patrimonio, como es el caso del superávit por revaluación. 

 
3.12 Reconocimiento de ingresos 
 

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

 
3.13 Costo de deuda  
 

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

 
3.14 Arrendamientos operativos y financieros 
 

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 actúa como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo 
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado 
consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral. 

 
Financieros 
 
El Grupo presenta el costo de los activos arrendados en el estado consolidado de situación 
financiera, según la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultáneamente, un pasivo por 
el mismo importe (que será el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los 
valores actuales de las cantidades a pagar al arrendador más, en su caso, el precio de ejercicio 
de la opción de compra).  Estos activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al 
conjunto de los activos fijos.  Los gastos financieros con origen en estos contratos se cargan al 
estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral a lo largo de la vida de los contratos. 

 
3.15 Reclasificaciones 

 
Algunas partidas de los estados financieros consolidados del año 2014 han sido reclasificadas 
de su presentación original para adecuarlas a la presentación del año 2015. Las mismas no 
tienen un efecto material. 
 

3.16 Moneda funcional 
 

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros consolidados están expresados en 
esta moneda.  El Balboa, unidad monetaria de la República de Panamá, está a la par y es de 
libre cambio con el Dólar de los Estados Unidos de América.  La República de Panamá no emite 
papel moneda y en su lugar utiliza el Dólar de los Estados Unidos de América como moneda de 
curso legal. 
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4. Uso de estimaciones  

 
La Administración ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe de activos, pasivos 
y los montos de ingresos y gastos reportados durante el período de operaciones, al preparar estos 
estados financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Información 
Financiera.  Los resultados actuales podrían variar de estas estimaciones.  Las estimaciones 
importantes que son más susceptibles a cambios significativos se relacionan con: pérdida por deterioro 
de inventarios de piezas y accesorios, prestaciones laborales, vida útil de los activos intangibles, vida 
útil 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 años 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 período corriente si éstas afectan solamente dicho 
período.  Si la revisión de las estimaciones contables afecta el período corriente y períodos futuros, 
entonces la revisión de la estimación se reconocerá en ambos períodos (corriente y futuro). 
 
 

5. Efectivo y equivalentes de efectivo 
 
El efectivo y equivalentes de efectivo están integrados de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Caja 47,700                 57,402                 
Cuentas corrientes 9,297,416            5,746,759            
Cuenta de ahorro 608,330               149,830               
Cuentas de plazo fijo 3,000,000            3,000,000            

Total efectivo y depósitos en bancos 12,953,446          8,953,991            

Menos: depósito a plazo fijo con vencimiento 
   original mayor a 90 días 3,000,000            -                           

Total efectivo y equivalentes de efectivo para
   propósitos del estado consolidado de flujos de efectivo 9,953,446            8,953,991            

 
El depósito a plazo fijo devenga una tasa de interés del 2.25% y vence el 23 de marzo de 2016. 
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6. Cuentas por cobrar, neto 

 
Las cuentas por cobrar, neto se detallan de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Cuentas por cobrar - clientes 21,716,256        18,396,844        
Menos: provisión para posibles cuentas incobrables (1,145,919)         (130,208)            

20,570,337        18,266,636        
Anticipo a proveedores 2,808,744          1,982,861          
Otras cuentas por cobrar 1,572,071          2,135,058          

24,951,152        22,384,555        

 
El movimiento de la provisión para posibles cuentas incobrables se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 130,208             356,979             

Provisión del año (Véase Nota 18) 1,414,909          1,412,626          
Castigos (399,198)            (1,639,397)         

Saldo al final del año 1,145,919          130,208             

 
Durante el año 2015 se realizaron castigos contra la provisión para posibles cuentas incobrables por 
B/.399,198 (2014: B/.1,639,397).  La Administración estima que el saldo de la provisión es suficiente 
para cubrir las posibles pérdidas por cuentas malas. 
 
A continuación se presenta el análisis de antigüedad de las cuentas por cobrar - clientes: 
 

2015 2014

Menos de 90 días 19,968,466        17,601,729        
90 días o más 1,747,790          795,115             

21,716,256        18,396,844        

 
La concentración de riesgo de crédito en las cuentas por cobrar clientes es limitada, debido a que la 
cartera está integrada por un número plural de clientes a nivel nacional. 
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7. Inventarios 

 
Los inventarios están integrados de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Materia prima 13,668,987       10,970,340       
Productos en proceso 191,216            206,092            
Productos terminados 4,238,193         4,132,271         
Productos no fabricados por la Compañía 4,070,320         3,260,622         
Material de empaque y otros 3,764,329         4,206,828         

Total de inventarios 25,933,045       22,776,153       
 
El costo de inventarios reconocido como un gasto incluye B/.260,660 (2014: B/.137,074) relacionados 
con disminución de inventarios al valor neto realizable. 
 
 

8. Propiedad, planta y equipo, neto 
 
La propiedad, planta y equipo se detalla de la siguiente manera: 
 

    Saldo  al              Saldo  al       

31/12/14    Adiciones Retiros Reclasificación 31/12/15

Costo

Terrenos 13,020,494       39,976                 (154,383)         -                        12,906,087       
Maquinaria y equipo de fábrica 47,313,484       336,143               (28,128)           1,531,283         c 49,152,782       
Montaje de maquinaria y equipo 736,940            1,617,201            -                      (2,053,319)        300,822            
Edif icaciones y estructuras 24,323,752       12,305                 -                      776,883            25,112,940       
Mobiliario y equipo de oficina 1,167,690         51,412                 -                      10,435              1,229,537         
Equipo rodante 10,428,777       432,917               (360)                -                        10,861,334       
Equipo de cómputo y programas 1,410,583         113,624               -                      -                        1,524,207         
Equipo de laboratorio 127,589            -                           -                      -                        127,589            
Instalaciones 1,057,679         -                           -                      -                        1,057,679         
Construcciones en proceso 211,518            262,723               (10,073)           (265,282)           198,886            

99,798,506       2,866,301            (192,944)         -                        102,471,863     

Depreciación acumulada

Maquinaria y equipo de fábrica 22,638,530       3,403,161            (21,200)           -                        26,020,491       
Edif icaciones y estructuras 7,357,710         1,063,678            -                      -                        8,421,388         
Mobiliario y equipo de oficina 390,083            65,139                 -                      -                        455,222            
Equipo rodante 7,039,219         1,232,940            (360)                -                        8,271,799         
Equipo de cómputo y programas 1,289,700         156,464               -                      -                        1,446,164         
Equipo de laboratorio 122,739            1,209                   -                      -                        123,948            
Instalaciones 339,340            94,707                 -                      -                        434,047            

39,177,321       6,017,298            (21,560)           -                        45,173,059       

60,621,185       57,298,804       
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      Saldo al           Saldo  al       

31/12/13    Adiciones Retiros Reclasificación 31/12/14

Costo

Terrenos 13,020,494       -                           -                      -                        13,020,494       
Maquinaria y equipo de fábrica 45,042,586       2,250,615            (296,330)         316,613            c 47,313,484       
Montaje de maquinaria y equipo 213,663            523,277               -                      -                        736,940            
Edif icaciones y estructuras 22,780,495       184,970               -                      1,358,287         24,323,752       
Mobiliario y equipo de oficina 1,090,741         78,949                 (2,000)             -                        1,167,690         
Equipo rodante 10,963,844       748,306               (1,283,373)      -                        10,428,777       
Equipo de cómputo y programas 1,295,582         115,001               -                      -                        1,410,583         
Equipo de laboratorio 127,589            -                           -                      -                        127,589            
Instalaciones 1,057,679         -                           -                      -                        1,057,679         
Construcciones en proceso 513,343            1,373,075            -                      (1,674,900)        211,518            

96,106,016       5,274,193            (1,581,703)      -                        99,798,506       

Depreciación acumulada

Maquinaria y equipo de fábrica 19,535,049       3,383,699            (280,218)         -                        22,638,530       
Edif icaciones y estructuras 6,341,404         1,016,306            -                      -                        7,357,710         
Mobiliario y equipo de oficina 196,398            195,685               (2,000)             -                        390,083            
Equipo rodante 6,749,094         1,478,916            (1,188,791)      -                        7,039,219         
Equipo de cómputo y programas 1,194,438         95,262                 -                      -                        1,289,700         
Equipo de laboratorio 116,205            6,534                   -                      -                        122,739            
Instalaciones 251,343            87,997                 -                      -                        339,340            

34,383,931       6,264,399            (1,471,009)      -                        39,177,321       

61,722,085       60,621,185       

 
Como se describe en la Nota 10, los inmuebles del Grupo están dados en garantía por la emisión del 
bono. 
 
Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo no presenta activos fuera de uso y el valor bruto de activos 
totalmente depreciados es de B/.23,247,350 (2014: B/.20,475,892). 
 
El terreno y el edificio incluyen una revaluación por B/.7,943,992  (2014: B/.8,043,754).  El monto de la 
revaluación se reconoció con base en avalúos realizados por tasadores independientes entre los años 
2008 y 2011. El monto de esta revaluación se acreditó a la cuenta de patrimonio denominada superávit 
por revaluación. Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2015 y 2014, se registró una 
depreciación del monto revaluado por valor de B/.99,762 para ambos años. 
 
Durante el período terminado al 31 de diciembre de 2015, el Grupo realizó la venta de un terreno cuyo 
valor en libros ascendía a B/.154,383, a través de la estructuración de acciones de una sociedad, lo 
cual generó una ganancia en venta de B/.1,845,617. 
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9. Patentes y marcas de fábrica, neto 
 
Las patentes y marcas de fábrica adquiridas se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Costo de patente y marcas de fábrica - Pascual 19,750,000           19,750,000           
Costo de patente y marcas de fábrica - Suprema 5,361,051             5,361,051             
Costo de patente y marcas de fábrica - Durán 76,851,420           76,851,420           
Saldo de patente y marcas de fábrica - Bonlac 49,750,120           49,750,120           
Otros 32,000                  -                            
Amortización acumulada (52,387,906)          (45,017,525)          

99,356,685           106,695,066         
 
El movimiento de la amortización acumulada se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 45,017,525           36,604,271           

Aumentos 7,370,381             8,413,254             

Saldo al final del año 52,387,906           45,017,525           
 
 

10. Bonos por pagar 
 
El 10 de enero de 2012, se realizaron emisiones de bonos corporativos en la Bolsa de Valores de 
Panamá por B/.120 millones de valor nominal que sustituyó el pasivo financiero de corto y largo plazo 
emitidos en una sola Serie. La emisión fue realizada por las empresas subsidiarias Productos 
Alimenticios Pascual, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A., a razón de B/.80 millones y B/.40 
millones, respectivamente.  Los términos y condiciones de ambas emisiones son similares, por lo cual, 
se presentan de forma consolidada, más abajo. 
 
La fecha de vencimiento de los bonos es de 10 años (en el 2022) y devengarán una tasa de interés 
variable según el nivel de endeudamiento (deuda financiera neta/ EBITDA), revisable trimestralmente, 
así: 
 

Deuda financiera neta/ 

EBITDA Tasa Mínimo

Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0x a 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0x a 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menor a 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%  

 
Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2015, el bono devengó una tasa de 4.5%. 
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Los abonos a capital se harán de acuerdo a la siguiente estructura de amortización, la cual se presenta 
de forma anual comenzando en abril de cada año: 
 

Año Monto a pagar

1                         - 
2                         - 
3                         - 
4 12,000,000       
5 12,000,000       
6 12,000,000       
7 12,000,000       
8 12,000,000       
9 12,000,000       

10 12,000,000       

       36,000,000 

A la fecha de 
vencimiento de los 

bonos  
 

Los abonos a capital se realizarán a razón de B/.3,000,000 por trimestre y el primer pago se realizó el 
6 de abril de 2015. 
 
Al 31 de diciembre de 2015, se está en cumplimiento con el nivel de endeudamiento requerido. 
 
La Emisión está respaldada por el crédito general del Emisor y está garantizada por un fideicomiso 
irrevocable de garantía suscrito con BG Trust, Inc., como fiduciario, El Fideicomiso está 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. Cesión de las pólizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles otorgados en garantía, 
emitida por una compañía aceptable al Fiduciario y que cubra no menos del 80% del valor de 
dichas mejoras, de ser aplicables; y 

 
4. Cualesquiera otros bienes o garantías que el Emisor y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. u 

otras compañías relacionadas aporten al Fideicomiso, en términos aceptables al Fiduciario. 
 

Esta Emisión no cuenta, ni el Emisor planea solicitar, una calificación de riesgo de una organización 
calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una opinión actualizada sobre el riesgo de la 
Emisión y a la capacidad de repago del Emisor. 
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11. Arrendamiento financiero por pagar 

 
Un detalle de los pagos mínimos futuros se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Año 2015 -                          118,521              
Año 2016 98,549                98,549                

98,549                217,070              

Menos: intereses entre 5% y 7% (2,428)                 (10,464)               
96,121                206,606              

Menos: porción corriente (96,121)               (110,485)             

Porción no corriente -                          96,121                

 
12. Cuentas por pagar proveedores 

 
Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Locales 4,856,934           4,832,069           
Extranjeras 1,850,136           2,081,450           

Total 6,707,070           6,913,519           

 
 

13. Gastos acumulados y otros pasivos por pagar 
 

Los gastos acumulados y otros pasivos por pagar se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Gastos y costos por pagar 3,644,429         2,185,814         
Intereses acumulados por pagar 1,161,000         1,260,000         
Provisiones de gastos por pagar 556,426            925,834            
Acreedores varios 1,779,238         1,353,893         
Impuestos corrientes por pagar 864,983            1,159,148         
Obligaciones laborales por pagar 1,567,272         1,437,194         
Retenciones y descuentos de nómina 568,234            526,778            
Otros 666,623            86,431              

10,808,205       8,935,092         
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14. Provisión para prima de antigüedad 
  

El movimiento de la provisión para prima de antigüedad se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 2,622,805   2,151,559   
Aumentos del año 654,521      703,197      
Trasnferencias por sustituciones patronales 228,346      -                
Cargos contra la reserva (383,180)     (231,951)     

Saldo al final del año 3,122,492   2,622,805   
 

 
De acuerdo a la Ley No.44 de 1995 establece que las compañías deben realizar una contribución a un 
Fondo de Cesantía para cubrir los pagos por prima de antigüedad y despido a los trabajadores.  Esta 
contribución es determinada en base a la compensación pagada a los empleados.  Para administrar 
este fondo, las Compañías del Grupo establecieron un fideicomiso con una entidad privada autorizada.  
El saldo acumulado de este fondo para prima de antigüedad al 31 de diciembre de 2015 asciende a 
B/.3,408,879 (2014: B/.3,010,872). 
 
 

15. Capital en acciones 
 
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 circulación 11,852,031,356  para un total de B/.118,520,312.  Monto 
neto luego de eliminaciones B/.71,332,037. 
 
 

16. Saldos y transacciones con partes relacionadas 
 
Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Transacciones:
Compensación a ejecutivos claves 315,071             742,654             

 
17. Impuesto sobre la renta 

 
Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Grupo están sujetas a revisión por parte de las 
autoridades fiscales por los tres últimos años, inclusive el año terminado el 31 de diciembre de 2015, 
de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes. 
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El detalle del gasto de impuestos, se detalla a continuación: 
 

2015 2014

Impuesto sobre la renta corriente 1,254,837          891,825             
Impuesto sobre la renta diferido -                         244,530             

Total del impuesto sobre la renta 1,254,837          1,136,355          
 
A continuación, las diferencias temporales que originan el impuesto sobre la renta diferido pasivo:  
 

2015 2014

Impuesto sobre la renta diferido pasivo:

Superávit por revaluación de terreno 216,143             216,143             
Amortización de patentes y marcas de fábrica 500,000             500,000             
Provisión para cuentas incobrables 244,530             244,530             

960,673             960,673             
 
La conciliación de la utilidad financiera y el gasto de impuesto sobre la renta son como sigue: 
 

2015 2014

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,592,682          3,133,919          

Impuesto sobre la renta considerando la tasa
   efectiva del 25% 1,648,171          783,480             
Efecto arrastre de pérdidas (28,754)              -                         
Efecto de transacciones con impuesto definitivo (468,754)            -                         
Costos y gastos exentos y/o no deducibles 277,483             305,629             
Ingresos no gravables (277,058)            (197,284)            

Impuesto sobre la renta corriente - 25% 1,151,088          891,825             

Impuesto definitivo sobre ganancias de capital 103,749             -                         

Impuesto sobre la renta 1,254,837          891,825             

 
A la fecha de aprobación de los estados financieros consolidados, el Grupo no ha presentado las 
declaraciones de rentas al 31 de diciembre de 2015 ante las autoridades fiscales.  Sin embargo, la 
Administración ha realizado una estimación exhaustiva del gasto de impuesto sobre la renta y no 
anticipa cambios significativos en la estimación realizada. 
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Mediante Resolución No.201-15680 del 14 de septiembre de 2015 (Sociedad de Alimentos de Primera, 
S.A.) y Resolución No.201-16985 del 05 de octubre de 2015 (Productos Alimenticios Pascual, S.A.), la 
Autoridad Nacional de Ingresos Públicos (antes Dirección General de Ingresos) aceptó la solicitud de 
no aplicación del Cálculo Alterno de Impuesto sobre la Renta (CAIR) y concedió autorización para que 
las Compañías del Grupo determinen su impuesto sobre la renta utilizando el método tradicional para 
el período fiscal 2014 y hasta por el siguiente período fiscal: 2015.  En consecuencia, para el año 
terminado el 31 de diciembre de 2015, el impuesto sobre la renta ha sido calculado utilizando el método 
tradicional.  
 
Con fecha 29 de agosto de 2012, entró a regir la Ley No.52, que reforma las normas relativas a precios 
de transferencia,  régimen de precios orientado a regular con fines tributarios las transacciones que se 
realizan entre partes relacionadas, de manera que las contraprestaciones entre ellas sean similares a 
las que se realizan entre partes independientes.   De acuerdo a dichas normas, los contribuyentes que 
realicen  operaciones con partes relacionadas que tengan efectos sobre los  ingresos, costos o 
deducciones en la determinación de la base imponible, para fines del impuesto sobre la renta, del 
período fiscal en el que se declare o lleve a cabo la operación,  deben preparar anualmente un informe 
de las operaciones realizadas dentro de los seis meses siguientes a la terminación del período fiscal 
correspondiente (Forma 930).  Dichas operaciones deben someterse a un estudio a efectos de 
establecer que cumplen con el supuesto contemplado en la Ley.  
 
A la fecha de  estos estados financieros consolidados, las empresas se encuentran en proceso de 
completar dicho análisis; sin embargo la Administración no se espera que el mismo  tenga un impacto 
importante en la estimación del impuesto sobre la renta  del período. 
 
 

18. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos 
 

Gastos de personal 
2015 2014

Salarios 16,277,948           16,591,012           
Obligaciones patronales 3,336,090             3,186,091             
Prestaciones laborales 2,651,072             2,579,191             
Gastos de representación 976,844                871,059                
Vacaciones 1,837,199             1,797,932             
Bonificaciones 1,623,007             1,577,023             
Comisiones 847,662                787,445                
Otros 1,712,191             238,188                

29,262,013           27,627,941           

Costos de ventas 10,991,086           10,500,319           
Gastos de personal 18,270,927           17,127,622           

29,262,013           27,627,941           
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Gastos de ventas, generales y administrativos 
 

2015 2014

Gastos de publicidad 5,759,685         5,317,545         
Servicios profesionales 2,403,393         2,467,313         
Fletes 3,675,091         1,917,207         
Gastos de combustible y repuestos 1,213,476         1,757,096         
Gastos de cuentas malas (Véase Nota 21) 1,414,909         1,412,626         
Reparación y mantenimiento 1,791,805         1,263,995         
Vigilancia 1,273,198         1,201,660         
Arrendamientos (Véase Nota 21) 1,210,532         1,171,531         
Energía eléctrica 1,137,166         934,843            
Seguros 743,086            739,455            
Impuestos 728,174            493,567            
Viajes y viáticos 555,738            487,268            
Servicios varios 545,433            292,873            
Materiales y suministros 530,592            430,823            
Teléfonos y comunicaciones 332,245            370,605            
Legales 126,731            82,973              
Contribuciones y afiliaciones 22,305              29,894              
Otros 2,318,813         1,560,369         

25,782,372       21,931,643       
 

 
19. Régimen de incentivos industriales 
 
 Productos Alimenticios Pascual, S.A.  

 
Mediante la Resolución No.36 del 21 de septiembre del 2009, el Ministerio de Comercio e Industrias, 
Dirección de Registro Oficial de la Industria Nacional aprobó 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 Empresa acogerse a los beneficios de 
incentivos fiscales que otorgaba la Ley No.3 de marzo de 1986.  Algunas de las cláusulas de mayor 
importancia a que tiene beneficio la Empresa se presentan a continuación: 
 
a) Exoneración total (100%), durante los primeros cinco (5) años de impuestos y gravámenes de 

introducción, sobre materias primas, cualesquiera otros productos e insumos, repuestos de 
maquinarias y equipos, envases y empaques requeridos en el proceso de elaboración.  A partir 
del sexto año, se pagará únicamente un impuesto de importación de tres por ciento (3%) del valor 
CIF. 

 
b) Exoneración del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas para la expansión 

de su capacidad de producción o para producir artículos nuevos, en la parte que esa reinversión 
sea superior al veinte por ciento (20%) de renta gravable en el ejercicio fiscal que se trate. 

 
c) Régimen especial de arrastre de pérdidas por los tres años posteriores al año que se produjeron, 

para efectos del pago del impuesto sobre la renta. 
 
d) Exoneración del impuesto sobre la renta sobre ganancias provenientes de la exportación. 
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Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. 

 
Mediante Registro Oficial de la Industria Nacional del 30 de septiembre de 1994, la Compañía se acogió 
al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de la industria nacional y de las exportaciones, 
previsto en la Ley No.3 del 20 de marzo de 1986.  La inscripción de la Compañía en el Registro Oficial 
de la Industria Nacional tiene una duración de diez años, la cual vencía en septiembre de 2004; sin 
embargo, la Compañía ha obtenido dos extensiones de este plazo, bajo los mismos parámetros 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 año 2009, la cual fue acogida mediante Resolución del 11 de noviembre de 
2009 y otorga una extensión hasta el 31 de diciembre de 2015. 

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

 

 Pago del 3% del valor CIF de impuestos de importación sobre maquinaria, equipo, partes y 
accesorios, materia prima, productos semi-elaborados, envases, combustible y lubricantes, que 
entren en la composición y proceso de elaboración de sus productos. 

 
 Exoneración del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de las exportaciones de sus 

productos y sobre las utilidades netas reinvertidas para la expansión de la capacidad de la planta o 
para producir artículos nuevos, en la medida en que esa reinversión sea superior al veinte por ciento 
(20%) de la renta gravable en el ejercicio fiscal de que se trate. 

 
 Régimen especial de arrastre de pérdidas para efectos del pago del impuesto sobre la renta.  Las 

pérdidas sufridas durante cualquier año de operación, dentro de la vigencia del Registro Oficial, 
podrán deducirse de la renta gravable en los tres años inmediatamente posteriores al año en que se 
produjeron. 

 
 

20. Valor razonable de instrumentos financieros 
 
Las Normas Internacionales de Información Financiera requieren que todas las Compañías del Grupo 
revelen información sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea práctico 
estimar su valor, aunque estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado 
consolidado de situación financiera.  El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero 
podría ser intercambiado en una transacción corriente entre las partes interesadas, que no sea una 
venta obligada o liquidación.  Este valor queda mejor evidenciado por el valor de mercado cotizable, si 
tal mercado existiese. 

 
Valor razonable de los activos y pasivos financieros del Grupo que no se presentan a valor razonable 
en forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable) 
 
La NIIF 13 especifica una jerarquía de las técnicas de valuación en base a si la información incluida a 
esas técnicas de valuación son observables o no observables.  La información observable refleja datos 
del mercado obtenidos de fuentes independientes; la información no observable refleja los supuestos 
de mercado del Grupo. Estos dos tipos de información han creado la siguiente jerarquía de valor 
razonable: 
 
 Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a 

los que la entidad pueda acceder en la fecha de la medición. 
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 Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que 
son observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en 
mercados que no son activos. 

 Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo. 
 
Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administración considera que los valores en libros 
de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros 
consolidados, se aproxima a su valor razonable. 
 

Valor en Valor

 Jerarquía del valor 

razonable 

libros razonable Nivel 3

Pasivos financieros

  Arrendamiento financiero por pagar 96,121                96,121                96,121                          
  Bonos por pagar 111,000,000       111,000,000       111,000,000                 

Total de pasivos financieros 111,096,121       111,096,121       111,096,121                 

2015

 
 

Valor en Valor

 Jerarquía del valor 

razonable 

libros razonable Nivel 3

Pasivos financieros

  Arrendamiento financiero por pagar 218,473             218,473             218,473                        
  Bonos por pagar 120,000,000      119,438,148      119,438,148                 

Total de pasivos financieros 120,218,473      119,656,621      119,656,621                 

2014

El valor razonable de los pasivos financieros incluidos en el Nivel 3, mostrados arriba han sido 
determinados con los modelos de precios generalmente aceptados, basados desde la perspectiva del 
tenedor de los bonos como activo. 
 

 

21. Compromisos y contingencias 

 
Arrendamientos operativos 

 
El Grupo mantiene con terceros, compromisos provenientes de contratos de arrendamientos    
operativos, los cuales expiran en varias fechas durante los próximos años.  El valor de los cánones 
anuales de arrendamiento de los contratos para los próximos dos años es el siguiente: 
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Años Monto

2016 327,466      
2017 15,416        

 
 
Al 31 de diciembre de 2015, el gasto de alquiler de inmueble ascendió a B/.216,233 (2014: B/.206,979). 
 
Líneas de crédito no utilizadas 
 
Al 31 de diciembre de 2015, el Grupo mantiene una línea de crédito no utilizada con una entidad 
financiera por un monto de B/.10,000,000 (2014: B/.10,000,000), para capital trabajo la cual vence el 
30 de septiembre de 2016 y devenga tasa de interés del 4.75%. Dicha línea de crédito está garantizada 
con fianzas de Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. 
 
Recurso de Apelación ante el Tribunal Administrativo Tributario  
 
Como resultado de la auditoría de los libros de la Compañía de los años 2009 y 2010,  la Dirección 
General de Ingresos del Ministerio de Economía y Finanzas  mediante Resolución No.201-2526 del 15 
de marzo de 2013 y su acto confirmatorio contenido en la Resolución No.201-7136 del 30 de abril de 
2015 determinó un alcance y la liquidación adicional por supuestas diferencias determinadas por un 
monto de B/.652,140, correspondiente a impuesto sobre la renta e impuesto complementario para los 
períodos examinados.   El 15 de julio de 2015, la Compañía presentó ante el Tribunal Administrativo 
Tributario un recurso de apelación formal contra estas Resoluciones. 
 
La Administración de la Compañía con base en su recurso de reconsideración y apelación presentó 
una serie pruebas documentales y periciales sobre las cuales considera no le corresponde la liquidación 
adicional del monto antes citado y consecuentemente no ha reconocido provisión alguna en sus libros 
al 31 de diciembre de 2015.  Al 31 de diciembre de 2015, la Administración de la Compañía se 
encuentra en la espera que el Tribunal Administrativo Tributario señale la fecha de la audiencia 
solicitada. 
 
 

22. Administración de riesgos de instrumentos financieros 
 
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad y un pasivo 
financiero de instrumento de capital en otra entidad.  Las actividades del Grupo se relacionan 
principalmente con el uso de instrumentos financieros y, como tal, el estado consolidado de situación 
financiera se compone principalmente de instrumentos financieros. 
 
22.1  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 
administración de riesgos del Grupo se enfoca en lo impredecible de los mercados financieros 
y busca minimizar los posibles efectos adversos en su gestión financiera.   
 
La administración de riesgos es realizada por la Administración siguiendo las políticas 
aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentación de estados financieros 
consolidados administrativos de corte mensual, así como estudios propios de la situación del 
entorno macro económico mundial, regional y nacional con posible impacto. 
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22.2  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 políticas de administración de 
riesgo establecen límites por deudor, los cuales son revisados mensualmente en su rotación 
y morosidad.  
  
A la fecha del estado consolidado de situación financiera no existen concentraciones 
significativas de crédito en las cuentas por cobrar clientes.  En cuanto al efectivo en bancos, 
los fondos están depositados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual da 
una seguridad intrínseca de su recuperación. 
 

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

22.4  Riesgo de liquidez y financiamiento 
 
La Administración del Grupo monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeación de los 
futuros flujos de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos.  El monitoreo 
consiste en la preparación de un reporte proyectado de los flujos de efectivo esperados y los 
desembolsos programados, el cual es revisado semanal y mensualmente.  Para proyectar los 
flujos de efectivos esperados el Grupo considera la fecha de cobro de sus instrumentos 
financieros y los desembolsos programados basado en la fecha de vencimiento de las 
obligaciones. La Compañía administra los requerimientos de flujos de efectivo mediante el 
calce de los vencimientos de los depósitos a plazo con el pago programado de las 
amortizaciones de los bonos. (Véase Nota 5 y 10). 
 
 

23. Administración 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, así como mantener una estructura de 
capital óptima que reduzca los costos de obtención de capital.  Para mantener una estructura de capital 
óptima, se toman en consideración factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital 
al accionista o emisión de acciones. 
 
El Grupo mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para mantener la operación y 
preparar proyecciones anuales especialmente para los inventarios de materia prima. 
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24. Segmentos de operación 
 

Total 

consolidado

2015

Consumo 

masivo seco

Consumo 

masivo 

preservado

Ingresos
Ventas netas 174,882,349    121,588,092    53,294,257     

Costos y gastos
Costos de ventas 106,996,137    76,764,883     30,231,254     
Gastos de personal 18,270,927     10,900,931     7,369,996       
Gastos de ventas, generales y administrativos 25,782,372     17,756,663     8,025,709       
Depreciación y amortización 6,017,298       3,680,580       2,336,718       
Amortización de intangibles 679,201          296,619          382,582          
Amortización de patentes y marcas de fábrica 7,370,381       4,882,875       2,487,506       

Total de costos y gastos 165,116,316    114,282,551    50,833,765     

Utilidad en operaciones 9,766,033       7,305,541       2,460,492       

Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses 183,185          141,578          41,607            
Gastos de intereses (5,210,369)      (3,466,732)      (1,743,637)      
Otros ingresos 2,869,055       2,538,202       330,853          
Otros egresos (1,015,222)      (514,816)         (500,406)         

Total de otros egresos, neto (3,173,351)      (1,301,768)      (1,871,583)      

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,592,682       6,003,773       588,909          

Impuesto sobre la renta (1,254,837)      (1,102,121)      (152,716)         

Utilidad neta 5,337,845       4,901,652       436,193          

Activos por segmento 231,459,998    154,625,094    76,834,904     
Pasivos por segmento 132,694,561    88,446,267     44,248,294     
Patrimonio por segmento 98,765,437     99,474,989     (709,552)         
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Total 

consolidado

2014

Consumo 

masivo seco

Consumo 

masivo 

preservado

Ingresos
Ventas netas 163,620,420    102,645,665    60,974,755     

Costos y gastos
Costos de ventas 101,885,874    63,774,366     38,111,508     
Gastos de personal 17,127,622     7,931,323       9,196,299       
Gastos de ventas, generales y administrativos 21,931,643     14,416,792     7,514,851       
Depreciación y amortización 6,264,399       3,585,603       2,678,796       
Amortización de intangibles 210,551          5,169             205,382          
Amortización de patentes y marcas de fábrica 8,413,254       5,925,748       2,487,506       

Total de costos y gastos 155,833,343    95,639,001     60,194,342     

Utilidad en operaciones 7,787,077       7,006,664       780,413          

Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses 154,485          90,851            63,634            
Gastos de intereses (5,597,143)      (3,754,614)      (1,842,529)      
Otros ingresos 1,500,829       1,268,649       232,180          
Otros egresos (711,329)         (459,343)         (251,986)         

Total de otros egresos, neto (4,653,158)      (2,854,457)      (1,798,701)      

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 3,133,919       4,152,207       (1,018,288)      

Impuesto sobre la renta (1,136,355)      (1,028,477)      (107,878)         

Utilidad neta 1,997,564       3,123,730       (1,126,166)      

Activos por segmento 233,256,952    153,934,401    79,322,551     
Pasivos por segmento 139,650,562    92,296,134     47,354,428     
Patrimonio por segmento 93,606,390     94,743,552     (1,137,162)       
La Compañía considera todo su portafolio de productos en dos grandes segmentos: consumo masivo 
seco y consumo masivo preservado.  El segmento de consumo masivo seco comprende los negocios 
de galletas dulces y saladas, caramelos y café.  Por su parte, el preservado comprende los negocios 
de leche, yogures y bebidas.  Esta segmentación se basa en que estos son los canales utilizados de 
distribución y para llegar a los consumidores.   
 
La Administración no prepara información desagregada por categorías de productos, canales de 
distribución, zonas geográficas; el seguimiento se hace al nivel del cumplimiento de las ventas frente a 
los presupuestos y los históricos. 
 
Los medios de producción y de distribución y el capital financiero son únicos e indivisibles para las 
operaciones en toda la amplitud del portafolio. 
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25. Aprobación de los estados financieros 
 

Los estados financieros consolidados han sido autorizados por la Administración para su emisión el 21 
de marzo de 2016. 

 
* *  *  * * *  



Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias Anexo I

(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Información de consolidación del estado de situación financiera

al 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Total consolidado

Ajustes y 

eliminaciones Sub-total

Empresa 

Panameña de 

Alimentos, S.A.

Productos 

Alimenticios 

Pascual, S.A.

Sociedad de 

Alimentos de 

Primera, S.A.

Almacén Ideal, 

S.A.

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 12,953,446               -                            12,953,446           -                            9,215,852             3,183,088             554,506                
Cuentas por cobrar, neto 24,951,152               (9,022,219)            33,973,371           -                            18,631,439           13,644,837           1,697,095             
Inventarios, neto 25,933,045               -                            25,933,045           -                            21,036,009           4,660,771             236,265                
Impuestos pagados por anticipado y otros activos 3,065,025                 -                            3,065,025             -                            1,459,925             1,117,771             487,329                

Total de activos corrientes 66,902,668               (9,022,219)            75,924,887           -                            50,343,225           22,606,467           2,975,195             

Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - partes relacionadas -                                (95,782,520)          95,782,520           55,417,520           29,651,508           10,713,492           -                            
Propiedad, planta y equipo, neto 57,298,804               -                            57,298,804           -                            40,241,377           16,973,930           83,497                  
Inventario de piezas y repuestos, neto 2,602,501                 -                            2,602,501             -                            1,214,379             1,388,122             -                            
Patentes y marcas de fábrica, neto 99,356,685               -                            99,356,685           -                            60,634,947           38,694,538           27,200                  
Inversión en acciones -                                (63,624,000)          63,624,000           63,624,000           -                            -                            
Fondo de cesantía 3,408,879                 -                            3,408,879             -                            2,222,151             1,144,291             42,437                  
Otros activos 1,890,461                 -                            1,890,461             -                            64,653                  1,806,906             18,902                  

Total de activos no corrientes 164,557,330             (159,406,520)        323,963,850         119,041,520         134,029,015         70,721,279           172,036                

Total de activos 231,459,998             (168,428,739)        399,888,737         119,041,520         184,372,240         93,327,746           3,147,231             

(Continúa)



Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias Anexo I

(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Información de consolidación del estado de situación financiera

al 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Total consolidado

Ajustes y 

eliminaciones Sub-total

Empresa 

Panameña de 

Alimentos, S.A.

Productos 

Alimenticios 

Pascual, S.A.

Sociedad de 

Alimentos de 

Primera, S.A.

Almacén Ideal, 

S.A.

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Pasivos corrientes:

Bonos por pagar 12,000,000               -                            12,000,000           -                            8,000,000             4,000,000             -                            
Arrendamiento financiero por pagar 96,121                      -                            96,121                  -                            -                            96,121                  -                            
Cuentas por pagar proveedores 6,707,070                 -                            6,707,070             -                            4,269,417             2,367,541             70,112                  
Gastos acumulados y otros pasivos por pagar 10,808,205               (2,577)                   10,810,782           4,686                    6,788,078             3,763,970             254,048                
Cuentas por pagar - partes relacionadas -                                (8,502,996)            8,502,996             -                            6,093,865             -                            2,409,131             

Total de pasivos corrientes 29,611,396               (8,505,573)            38,116,969           4,686                    25,151,360           10,227,632           2,733,291             

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar 99,000,000               -                            99,000,000           -                            66,000,000           33,000,000           -                            
Impuesto sobre la renta diferido 960,673                    -                            960,673                -                            744,530                216,143                -                            
Cuentas por pagar - partes relacionadas -                                (96,299,166)          96,299,166           516,522                56,157,640           39,625,004           -                            
Provisión para prima de antigüedad 3,122,492                 -                            3,122,492             -                            2,272,988             804,519                44,985                  

Total de pasivos no corrientes 103,083,165             (96,299,166)          199,382,331         516,522                125,175,158         73,645,666           44,985                  

Total de pasivos 132,694,561             (104,804,739)        237,499,300         521,208                150,326,518         83,873,298           2,778,276             

Patrimonio: 
Capital en acciones 71,332,037               (63,624,000)          134,956,037         118,520,312         6,211,725             10,164,000           60,000                  
Utilidades retenidas (déficit acumulado) 20,354,334               -                            20,354,334           -                            22,082,892           (2,114,406)            385,848                
Superávit por revaluación 7,943,992                 -                            7,943,992             -                            6,358,942             1,585,050             -                            
Impuesto complementario (864,926)                   -                            (864,926)               -                            (607,837)               (180,196)               (76,893)                 

Total de patrimonio 98,765,437               (63,624,000)          162,389,437         118,520,312         34,045,722           9,454,448             368,955                

Total de pasivos y patrimonio 231,459,998             (168,428,739)        399,888,737         119,041,520         184,372,240         93,327,746           3,147,231             

Véase informe de los auditores independientes. (Concluye)



Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Subsidiarias Anexo II

(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Información de consolidación del estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Total consolidado

Ajustes y 

eliminaciones Sub-total

Empresa 

Panameña de 

Alimentos, S.A.

Productos 

Alimenticios 

Pascual, S.A.

Sociedad de 

Alimentos de 

Primera, S.A.

Almacén Ideal, 

S.A.

Ingresos:
Ventas netas 174,882,349             (13,919,738)          188,802,087         -                            118,204,078         62,603,303           7,994,706             

Costos y gastos:
Costos de ventas 106,996,137             (13,919,738)          120,915,875         -                            76,037,546           39,540,300           5,338,029             
Gastos de personal 18,270,927               -                            18,270,927           -                            9,823,175             7,369,996             1,077,756             
Gastos de ventas, generales y administrativos 25,782,372               -                            25,782,372           -                            16,545,444           8,025,709             1,211,219             
Depreciación y amortización 6,017,298                 -                            6,017,298             -                            3,667,347             2,336,718             13,233                  
Amortización de intangibles 679,201                    -                            679,201                -                            296,619                382,582                -                            
Amortización de patentes y marcas de fábrica 7,370,381                 -                            7,370,381             -                            4,878,075             2,487,506             4,800                    

Total de costos y gastos 165,116,316             (13,919,738)          179,036,054         -                            111,248,206         60,142,811           7,645,037             

Utilidad en operaciones 9,766,033                 -                            9,766,033             -                            6,955,872             2,460,492             349,669                

Otros ingresos (egresos):
Ingresos por intereses 183,185                    -                            183,185                -                            140,481                41,607                  1,097                    
Gastos de intereses (5,210,369)                -                            (5,210,369)            -                            (3,466,732)            (1,743,637)            -                            
Otros ingresos 2,869,055                 272,477                2,596,578             -                            2,536,955             59,376                  247                       
Otros egresos (1,015,222)                (272,477)               (742,745)               -                            (452,735)               (228,929)               (61,081)                 

Total de otros egresos, neto (3,173,351)                -                            (3,173,351)            -                            (1,242,031)            (1,871,583)            (59,737)                 

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,592,682                 -                            6,592,682             -                            5,713,841             588,909                289,932                

Impuesto sobre la renta (1,254,837)                -                            (1,254,837)            -                            (1,102,121)            (152,716)               -                            

Utilidad neta 5,337,845                 -                            5,337,845             -                            4,611,720             436,193                289,932                

Véase informe de los auditores independientes.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

Serio res 
Accionista y Junta Directiva de 
Productos Alimenticios Pascual, S.A. 

Deloitte, Inc. 
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Costa de! Este, Panama 
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Panama, Rep. de Panama 

Telefono: (507) 303-41 oo 
Fax: (507) 269-2386 
infopanama@deloitte.com 
www.deloitte.com/pa 

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Productos Alimenticios Pascual, S.A. que comprenden 
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2015, y el estado de ganancias o perdidas y otro 
resultado integral, estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el ario terminado 
en esa fecha, asf como un resumen de las principales polfticas contables y otra informacion explicativa. 

Responsabilidad de la Administraci6n por /os Estados Financieros 

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

Responsabilidad def Auditor 

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

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

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

Opinion 

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos 
importantes, la situacion financiera de Productos Alimenticios Pascual, S.A. al 31 de diciembre de 2015, y 
sus resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por el ario terminado en esa fecha, de conformidad con 
las Normas lnternacionales de lnformacion Financiera. 

21 de marzo de 2016 
Panama, Republica de Panama 

Deloitte LATCO 
Firma miembro de 
Deloitte Touche Tohmatsu Limited 



Productos Alimenticios Pascual, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Empresa Panameña de Alimentos, S.A.)

Estado de situación financiera

al 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Notas 2015 2014

Activos

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 9,215,852            7,394,438            
Cuentas por cobrar, neto 6,15 18,631,439          14,105,108          
Inventarios, neto 7 21,036,009          17,337,506          
Otros activos 1,459,925            2,429,146            

Total de activos corrientes 50,343,225          41,266,198          

Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 6,15 29,651,508          34,033,984          
Propiedad, planta y equipo, neto 8,10 40,241,377          41,912,149          
Inventarios de piezas y repuestos, neto 1,214,379            1,613,036            
Patentes y marcas de fábrica, neto 9 60,634,947          65,513,022          
Fondo de cesantía 2,222,151            1,982,038            
Otros activos 64,653                 75,271                 

Total de activos no corrientes 134,029,015        145,129,500        

Total de activos 184,372,240        186,395,698        

Pasivos y patrimonio

Pasivos:
Pasivos corrientes:

Bonos por pagar 8,10 8,000,000            6,000,000            
Cuentas por pagar proveedores 11 4,269,417            4,220,447            
Gastos acumulados y otros pasivos por pagar 12 6,788,078            5,227,588            
Cuentas por pagar - partes relacionadas 15 6,093,865            11,314,792          

Total de pasivos corrientes 25,151,360          26,762,827          

Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar 8,10 66,000,000          74,000,000          
Impuesto sobre la renta diferido 16 744,530               744,530               
Cuentas por pagar - partes relacionadas 15 56,157,640          53,588,271          
Provisión para prima de antigüedad 13 2,272,988            1,772,746            

Total de pasivos no corrientes 125,175,158        130,105,547        

Total de pasivos 150,326,518        156,868,374        

Patrimonio: 
Capital en acciones 14 6,211,725            6,211,725            
Utilidades retenidas 22,082,892          17,371,410          
Superávit por revaluación 8 6,358,942            6,458,704            
Impuesto complementario (607,837)              (514,515)              

Total de patrimonio 34,045,722          29,527,324          

Total de pasivos y patrimonio 184,372,240        186,395,698        

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

-                      -                      
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Empresa Panameña de Alimentos, S.A.)

Estado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Notas 2015 2014

Ingresos
Ventas netas 15 118,204,078        110,637,692        

Costos y gastos
Costos de ventas 15,17 76,037,546          72,767,328          
Gastos de personal 15,17 9,823,175            9,473,725            
Gastos de ventas, generales y administrativos 17,20 16,545,444          13,434,132          
Depreciación y amortización 8 3,667,347            3,569,959            
Amortización de intangibles 296,619               5,169                   
Amortización de patentes y marcas de fábrica 9 4,878,075            5,925,748            

Total de costos y gastos 111,248,206        105,176,061        

Utilidad en operaciones 6,955,872            5,461,631            

Otros ingresos (egresos)
Ingresos por intereses 140,481               90,851                 
Gastos de intereses (3,466,732)           (3,754,614)           
Otros ingresos 8 2,536,955            1,266,019            
Otros egresos (452,735)              (444,610)              

Total de otros egresos, neto (1,242,031)           (2,842,354)           

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 5,713,841            2,619,277            

Impuesto sobre la renta 16 (1,102,121)           (985,686)              

Utilidad neta 4,611,720            1,633,591            

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.
(Entidad 100% subsidiaria de Empresa Panameña de Alimentos, S.A.)

Estado de cambios en el patrimonio

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Capital en Utilidades Superávit por Impuesto Total

Nota acciones retenidas revaluación complementario de patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2013 6,211,725      15,638,057    6,558,466      (442,014)              27,966,234       

Utilidad neta -                    1,633,591      -                     -                          1,633,591         

Depreciación -                    99,762           (99,762)          -                          -                       

Impuesto complementario -                    -                     -                     (72,501)                (72,501)            

Saldo al 31 de diciembre de 2014 6,211,725      17,371,410    6,458,704      (514,515)              29,527,324       

Utilidad neta -                    4,611,720      -                     -                          4,611,720         

Depreciación 8 -                    99,762           (99,762)          -                          -                       

Impuesto complementario -                    -                     -                     (93,322)                (93,322)            

Saldo al 31 de diciembre de 2015 6,211,725      22,082,892    6,358,942      (607,837)              34,045,722       

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

(Entidad 100% subsidiaria de Empresa Panameña de Alimentos, S.A.)

Estado de flujos de efectivo

por el año terminado el 31 de diciembre de 2015

(En balboas)

Notas 2015 2014

Flujos de efectivo por las actividades de operación

Utilidad neta 4,611,720             1,633,591             
Ajustes por:

Depreciación y amortización 8 3,667,347             3,569,959             
Descarte en activos fijos 8 4,447                    22,408                  
Amortización de intangibles 296,619                5,169                    
Amortización de patentes y márcas de fábrica 9 4,878,075             5,925,748             
Provisión para posibles cuentas incobrables 6 1,119,433             1,202,732             
Gastos de intereses 3,466,732             3,754,614             
Provisión para impuesto sobre la renta 16 1,102,121             985,686                
Provisión para prima de antigüedad 13 413,510                384,797                
Ganancia en venta de terreno 8 (1,845,617)           -                           

Cambios en activos y pasivos de operación:
Depósito en banco con vencimiento mayor a 90 días 5 (3,000,000)           -                           
(Aumento) disminución en cuentas por cobrar (4,022,109)           8,852,755             
Aumento en cuentas por cobrar relacionadas (1,623,655)           -                           
Aumento en inventarios (3,299,846)           (731,377)              
Disminución en otros activos 939,074                652,934                
Disminución en cuentas por pagar proveedores (949,402)              (1,800,235)           
Aumento (disminución) en cuentas por pagar y gastos acumulados 3,225,404             (2,611,283)           
Pagos de prima de antigüedad 13 86,732                  (132,744)              
Aportes al fondo de cesantía (240,114)              (209,200)              

Efectivo generado por las operaciones 8,830,471             21,505,554           
Impuesto sobre la renta pagado (359,598)              (105,862)              
Intereses pagados (3,400,732)           (3,754,614)           

Efectivo neto proveniente de las actividades de operación 5,070,141             17,645,078           

Flujos de efectivo por las actividades de inversión

Adquisiciones de propiedad, planta y equipo 8 (2,155,405)           (3,111,357)           
Producto de la venta de terreno 8 2,000,000             -                           

Efectivo neto utilizado en actividades de inversión (155,405)              (3,111,357)           

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento

Pagos a bonos por pagar 10 (6,000,000)           (1,008,899)           
Cuentas con partes relacionadas -                           (7,733,929)           
Impuesto complementario (93,322)                (72,501)                

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (6,093,322)           (8,815,329)           

(Disminución) aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo (1,178,586)           5,718,392             

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 7,394,438             1,676,046             

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año 5 6,215,852             7,394,438             

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A. 
(Entidad 100% subsidiaria de Empresa Panameña de Alimentos, S.A.) 
 
Notas a los estados financieros  
por el año terminado el 31 de diciembre de 2015 
(En balboas) 
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1. Información general 
 
Productos Alimenticios Pascual, S. A. (PAPSA) (la Compañía) es una entidad establecida en 1946 
conforme a las leyes de la República de Panamá.  La actividad principal de PAPSA consiste en la 
fabricación y venta al por mayor de galletas, caramelos y otros productos alimenticios.  La Compañía está 
ubicada en la Avenida José Agustín Arango, Corregimiento de Juan Díaz.  PAPSA es subsidiaria 100% 
de Empresa Panameña de Alimentos, S. A., la cual es una sociedad constituida conforme a las leyes de 
la República de Panamá. 

 
 

2. Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera (NIIFs)  

 
2.1 Modificaciones a las NIIFs y la nueva interpretación que está vigente de manera obligatoria 

para el presente año 
 
Las siguientes normas e interpretaciones, nuevas y revisadas, han sido adoptadas en el período 
corriente y el impacto de la adopción no tiene un impacto en los resultados reportados o posición 
financiera de la Compañía. 
 
Mejoras anuales ciclo 2010 - 2012: 
 
NIIF 3 - Combinación de negocios 
 
La norma ha sido modificada para aclarar una obligación de pagar una consideración contingente 
que cumpla con la definición de instrumento financiero debe clasificarse como pasivo financiero 
o como patrimonio, de acuerdo a la definición de NIC 32.  Además, también es modificado para 
aclarar que las consideraciones contingentes, tanto financieras como no financieras, son medidas 
a valor razonable en cada fecha de reporte. 
 
NIIF 13 - Valor razonable 
 
Se ha modificado la base de conclusión para aclarar que las cuentas por cobrar y cuentas por 
pagar puedan ser medidas por el valor de sus facturas relacionadas cuando el impacto de no 
hacerle un descuento es inmaterial. 
 
NIC 16 - Propiedad, planta y equipo 
 
Ambas normas han sido modificadas para aclarar cuál es el tratamiento del monto bruto en libros 
y la depreciación acumulada cuando una entidad utilice el modelo de revaluación. 
 
NIC 24 - Revelaciones de partes relacionadas 
 
La norma ha sido modifica para incluir, como una parte relacionada, una entidad de servicios que 
provea personal clave de administración a la entidad que reporta. 
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Mejoras anuales ciclo 2011 - 2013 
 
NIIF 3 - Combinación de negocios 
 
Se realizaron modificaciones a los párrafos 2 (a), para excluir del alcance de la NIIF 3, la 
formación de todo tipo de acuerdos conjuntos tal y como se definen en la NIIF 11, es decir 
negocios conjuntos y actividades conjuntas.  Adicionalmente, en el párrafo 2 (b) se aclaró que la 
excepción al alcance afecta sólo a los estados financieros de los negocios conjuntos o actividades 
conjuntas en sí mismos. 
 
NIIF 13 - Medición del valor razonable 
 
En la modificación se aclaró que la excepción que permite a la entidad determinar el valor 
razonable de un grupo de activos y pasivos financieros basándose en su exposición neta, aplica 
a todos los contratos dentro del alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros - Reconocimiento 
y Medición o de la NIIF 9 - Instrumentos Financieros, con independencia de que cumplan la 
definición de activos o pasivos financieros de la NIC 32 - Instrumentos Financieros - Presentación. 
 

2.2 NIIF nuevas y revisadas emitidas no adoptadas a la fecha 
 
La Compañía no ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas pero 
que aún no han entrado en vigencia:  
 
• NIIF 9 - Instrumentos Financieros 
• NIIF 15 - Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes 
• Modificaciones a la: NIIF 11 - Negocios Conjuntos 
• NIIF 14 – Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas 
• NIIF 16 – Nueva Norma sobre Arrendamientos 
• NIC 16 y NIC 38 - Aclaración de los Métodos Aceptables de Depreciación y Amortización 
• NIC 16 - Planes de Beneficios Definidos 
• NIC 19 - Beneficios a Empleados 

 
NIIF 9 - Instrumentos Financieros 
 
NIIF 9 - Instrumentos Financieros (versión revisada de 2014) y cuya vigencia es para períodos 
anuales que inicien el 1 de enero de 2018 o posteriormente: 
 
• Fase 1: Clasificación y medición de activos financieros y pasivos financieros;  
• Fase 2: Metodología de deterioro; y 
• Fase 3: Contabilidad de cobertura. 
 
En julio de 2014, el IASB culminó la reforma y emitió la NIIF 9 - Contabilidad de Instrumentos 
Financieros, que reemplazará a la NIC 39 - Instrumentos Financieros: Reconocimiento y 
Medición. 
 
Incluye modificaciones que se limitan a los requerimientos de clasificación y medición al añadir 
una categoría de medición (FVTOCI) a “valor razonable con cambios en otro resultado integral” 
para ciertos instrumentos de deudas simples. También agrega requerimientos de deterioro 
inherentes a la contabilidad de las pérdidas crediticias esperadas de una entidad en los activos 
financieros y compromisos para extender el crédito. 
 
La NIIF 9 finalizada contiene los requerimientos para: a) la clasificación y medición de activos 
financieros y pasivos financieros, b) metodología de deterioro y c) contabilidad de cobertura 
general.  
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Fase 1: Clasificación y medición de activos financieros y pasivos financieros  
 
Con respecto a la clasificación y medición en cumplimiento con la NIIF, todos los activos 
financieros reconocidos que se encuentren dentro del alcance de la NIC 39 se medirán 
posteriormente al costo amortizado o al valor razonable. Específicamente:  
 
 Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro del modelo de negocios cuyo objetivo 

sea obtener los flujos de efectivo contractuales, (ii) posea flujos de efectivo contractuales que 
solo constituyan pagos del capital y participaciones sobre el importe del capital pendiente que 
deban medirse al costo amortizado (neto de cualquier pérdida por deterioro), a menos que el 
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en 
cumplimiento con esta opción.  
 

 Un instrumento de deuda que: (i) se mantenga dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo 
se cumpla al obtener flujos de efectivo contractual y vender activos financieros y  (ii) posea 
términos contractuales del activo financiero produce, en fechas específicas, flujos de efectivo 
que solo constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe 
medirse a valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVTOCI), a menos que el 
activo sea designado a valor razonable con cambios en los resultados (FVTPL), en 
cumplimiento con esta opción.  
 

 Todos los otros instrumentos de deuda deben medirse a valor razonable con cambios en los 
resultados (FVTPL). 
 

 Todas las inversiones en patrimonio se medirán en el estado de situación financiera al valor 
razonable, con ganancias o pérdidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas y 
otro resultado integral, salvo si la inversión del patrimonio se mantiene para negociar, en ese 
caso, se puede tomar una decisión irrevocable en el reconocimiento inicial para medir la 
inversión al (FVTOCI), con un ingreso por dividendos que se reconoce en ganancias o 
pérdidas. 

 
La NIIF 9 también contiene requerimientos para la clasificación y medición de pasivos financieros 
y requerimientos para la baja en cuentas.  Un cambio importante de la NIC 39 está vinculado con 
la presentación de las modificaciones en el valor razonable de un pasivo financiero designado a 
valor razonable con cambios en los resultados, que se atribuye a los cambios en el riesgo 
crediticio de ese pasivo.  De acuerdo con la NIIF 9, estos cambios se encuentran presentes en 
otro resultado integral, a menos que la presentación del efecto del cambio en el riesgo crediticio 
del pasivo financiero en otro resultado integral creara o produjera una gran disparidad contable 
en la ganancia o pérdida.  De acuerdo con la NIC 39, el importe total de cambio en el valor 
razonable designado a (FVTPL) se presenta como ganancias o pérdidas. 
 
Fase 2: Metodología de deterioro  
 
El modelo de deterioro de acuerdo con la NIIF 9 refleja pérdidas crediticias esperadas, en 
oposición a las pérdidas crediticias incurridas según la NIC 39.  En el alcance del deterioro en la 
NIIF 9, ya no es necesario que ocurra un suceso crediticio antes de que se reconozcan las 
pérdidas crediticias.  En cambio, una entidad siempre contabiliza tanto las pérdidas crediticias 
esperadas como sus cambios.  El importe de pérdidas crediticias esperadas debe ser actualizado 
en cada fecha del informe para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento 
inicial.  
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Fase 3: Contabilidad de cobertura 
 
Los requerimientos generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 9 mantienen los tres tipos 
de mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 39.  No obstante, los tipos de 
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura ahora son mucho más flexibles, en 
especial, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como instrumentos de cobertura y 
los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de 
cobertura.  Además, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de 
“relación económica”. Ya no se requiere de una evaluación retrospectiva para medir la efectividad 
de la cobertura. Se han añadido muchos más requerimientos de revelación sobre las actividades 
de gestión de riesgo de la entidad.  
 
Provisiones transitorias  
 
La NIIF 9 se encuentra en vigencia para períodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2018 
o posteriores y permite una aplicación anticipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF 9 
anticipadamente, debe cumplir con todos los requerimientos de la NIIF 9 de manera simultánea, 
salvo  los siguientes:  
 

1. La presentación de las ganancias o pérdidas de valor razonable que se atribuyen a 
los cambios en el riesgo crediticio de los pasivos financieros designados a valor    
razonable con cambios en los resultados (FVTPL), los requerimientos para los que 
una entidad pueda aplicar anticipadamente, sin necesidad de cumplir con otros     
requerimientos de la NIIF 9; y   

2. Contabilidad de cobertura,  en los que una entidad puede decidir si continuar      
aplicando los requerimientos de la contabilidad de cobertura de la NIC 39, en lugar 
de los requerimientos de la NIIF 9.    

 
NIIF 11 - Negocios conjuntos  
 
NIIF 11 reemplaza NIC 31 - Intereses en negocios conjuntos.  Bajo la NIIF 11, los acuerdos de 
negocios conjuntos se clasifican ya sea como operaciones conjuntas o negocios conjuntos de 
acuerdo a los derechos y obligaciones de las partes en el acuerdo.   
 
NIIF 14 - Cuentas regulatorias diferidas 
 
Permite que quienes adoptan por primera vez las NIIF y son elegibles continúen sus anteriores 
políticas de contabilidad PCGA relacionadas con las tarifas reguladas, con cambios limitados.  
 
NIIF15 - Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes 
 
La norma proporciona un modelo único para el uso en la contabilización de los ingresos 
procedentes de contratos con los clientes, y sustituye a las guías de reconocimiento de ingresos 
específicos por industrias.  El principio fundamental del modelo es reconocer los ingresos cuando 
el control de los bienes o servicios son transferidos al cliente, en lugar de reconocer los ingresos 
cuando los riesgos y beneficios inherentes a la transferencia al cliente, bajo la guía de ingresos 
existente.  El nuevo estándar proporciona un sencillo, modelo de cinco pasos basado en principios 
a ser aplicado a todos los contratos con clientes. La fecha efectiva será para los períodos anuales 
que inicien en o después del 1 de enero de 2017. 
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NIIF 16 - Arrendamientos 
 
El tratamiento contable de los arrendamientos en la contabilidad del arrendatario cambiará de 
forma notable. La NIIF 16 - elimina el modelo de contabilidad dual para arrendatarios que 
distingue entre los contratos de arrendamiento financiero que se registran dentro del balance y 
los arrendamientos operativos para los que no se exige el reconocimiento de las cuotas de 
arrendamiento futuras. En su lugar, se desarrolla un modelo único, dentro del balance, que es 
similar al de arrendamiento financiero actual. 
 
En el caso del arrendador se mantiene la práctica actual - es decir, los arrendadores siguen 
clasificando los arrendamientos como arrendamientos financieros y operativos.  La fecha efectiva 
de entrada en vigencia de esta Norma es enero de 2019. 
 
Enmiendas a la NIC 16 y a la NIC 38 - Aclaración de los métodos aceptables de depreciación y 
amortización  
 
Las enmiendas a la NIC 16 les prohíben a las entidades utilizar un método de depreciación 
basado en el ingreso para partidas de propiedad, planta y equipo.  Mientras que las 
modificaciones a la NIC 38 introducen presunciones legales que afirman que el ingreso no es un 
principio apropiado para la amortización de un activo intangible.  Esta suposición solo puede ser 
debatida en dos limitadas circunstancias: 
 
Las modificaciones aplican prospectivamente para períodos anuales que comiencen el 1 de enero 
de 2016 o posteriores. 
 
NIC 19 - Beneficios a empleados 
 
Las enmiendas requieren el reconocimiento de los cambios en las obligaciones de beneficios 
definidos y en el valor razonable de los activos del plan cuando ocurran.  Las ganancias o pérdidas 
actuariales son reconocidas inmediatamente en otros resultados integrales para que los activos 
o pasivos netos de pensiones reconocidos en el estado de situación financiera reflejen el valor 
total del déficit o superávit del plan.  
 
La Administración está en proceso de evaluar el posible impacto de estas enmiendas en los 
estados financieros de la Compañía. 
 
 

3. Políticas de contabilidad significativas 
 

3.1 Estado de cumplimiento 
 
Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF). 
 

3.2 Base de preparación 
 

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histórico, excepto por los 
terrenos y edificios que se presentan a su valor revaluado.  Por lo general, el costo histórico se 
basa en el valor razonable de la contraprestación otorgada a cambio de los activos. 
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 El valor razonable es el precio que se recibiría por vender un activo o pagado para transferir un 

pasivo en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medición, 
independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra 
técnica de valoración. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compañía tiene 
en cuenta las características del activo o pasivo si los participantes del mercado tomarían esas 
características al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medición. La 
medición del valor razonable y para propósitos de revelación en estos estados financieros están 
determinados sobre esta base, excepto por las transacciones de pagos basados en acciones 
que están dentro del alcance de la NIIF, transacciones de arrendamientos que están en el 
alcance de la NIC 17, y las mediciones que tienen algunas similitudes al valor razonable pero no 
son considerados como tales, tal como el valor neto de realización en la NIC 2 o medición del 
valor en uso de la NIC 36. 

 
Además, para efectos de información financiera, las mediciones del valor razonable se 
categorizan en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado hasta el cual las entradas a las mediciones 
del valor razonable son observables y la importancia de las entradas para las mediciones del 
valor razonable en su totalidad, que se describen a continuación:  
 
 Las entradas del Nivel 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para 

activos y pasivos idénticos para los cuales la entidad tiene acceso a la fecha de medición; 
 
 Las entradas del Nivel 2: son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en el 

Nivel 1, que son observables para un activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y 
 
 Las entradas del Nivel 3: son entradas no observables para un activo o pasivo. 
 
Las políticas contables principales se expresan más adelante. 

 
3.3 Activos financieros 

 
 Los activos financieros, son reconocidos en el estado de situación financiera cuando éste se ha 

convertido en parte obligada contractual del instrumento. 
 
3.3.1  Efectivo y equivalentes de efectivo 

 
El efectivo y depósitos en bancos comprenden los fondos de caja y los depósitos en 
bancos a la vista y a plazo fijo.  Se reconoce como equivalentes de efectivo los depósitos 
a plazo fijo con vencimientos originales de tres meses o menos, excepto aquellos 
depósitos a plazo fijo que garantizan obligaciones financieras, indistintamente, de 
contar con un vencimiento menor a tres meses. 

 
3.3.2 Cuentas por cobrar clientes y otras cuentas por cobrar 
 

Las cuentas por cobrar clientes y otras cuentas por cobrar son presentadas al costo, 
menos cualquier pérdida por cuentas incobrables determinadas a la fecha del estado 
de situación financiera. Se reconoce como gasto de cuentas incobrables con cargo a 
las operaciones del período, las posibles pérdidas basadas en las evaluaciones 
individuales de cada una de las cuentas por cobrar.  Las evaluaciones de la 
Administración toman en consideración factores tales como la experiencia obtenida por 
pérdidas en cuentas por cobrar de períodos anteriores, la situación económica y la 
industria en general. 

 
Los saldos con compañías afiliadas y relacionadas son llevados al costo histórico. 
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3.3.3 Clasificación de activos financieros entre corriente y no corriente 
 

Los activos financieros se clasifican en función 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 período. 

 
3.3.4 Deterioro de activos financieros 
 

Los activos financieros, distintos a los activos financieros al valor razonable con cambios 
en los resultados, deben ser probados por deterioro al final de cada período sobre el 
cual se informa. Un activo financiero estará deteriorado si, y solo si, existe evidencia 
objetiva del deterioro como consecuencia de uno o más eventos que hayan ocurrido 
después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la 
pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo 
financiero. 

 
3.3.5 Baja en activos financieros 
 

Los activos financieros son dados de baja sólo cuando los derechos contractuales a 
recibir flujos de efectivo han expirado, o cuando se han transferido los activos 
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del 
activo a otra entidad.  Si la Compañía no transfiere ni retiene sustancialmente todos los 
riesgos y beneficios de la propiedad y continúa 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.  Si la Compañía retiene sustancialmente todos los riesgos y 
beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, ésta continúa 
reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por el 
importe recibido. 

 
3.4 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio de capital emitidos por la Compañía 
 

3.4.1     Clasificación como deuda o patrimonio 
 
Los instrumentos de deuda y de patrimonio son clasificados como pasivos financieros 
o como patrimonio de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual y las 
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimonio.  

 
3.4.2     Préstamos y bonos por pagar 

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

 
3.4.3     Cuentas por pagar comerciales 

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

 
3.4.4    Clasificación de pasivos entre corriente y no corriente 

 
Los pasivos se clasifican en función 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 período.  
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3.4.5    Baja en pasivos financieros 

 
Los pasivos financieros son dados de baja solamente cuando las obligaciones de la 
Compañía se liquidan, cancelan o expiran.  La diferencia entre el importe en libros del 
pasivo financiero dado de baja y la contraprestación pagada y por pagar se reconoce 
en los resultados.  

 
3.5 Inventarios 
 

Los inventarios son presentados al costo de adquisición o valor neto realizable, el menor.  El 
costo incluye los costos de adquisición y también los costos incurridos al trasladar los inventarios 
a su ubicación y condiciones actuales, en el punto de venta.  Los descuentos comerciales, las 
rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinación del precio de 
adquisición.  El costo se determina bajo el método de costo promedio para todos los inventarios.  
 
Los inventarios están disminuidos por una provisión para obsolescencia, en caso de ser 
necesario.  Esta provisión es revisada por la Administración periódicamente y se determina con 
base al movimiento del inventario, su condición física y las oportunidades de mercado.  La 
provisión se carga a resultados de operaciones del período. 
 

3.6 Propiedad, planta y equipo  
 

La propiedad, planta y equipo se presentan al costo menos su respectiva depreciación y 
amortización acumulada.  Las reparaciones y mantenimientos se cargan a los resultados del 
período, mientras que, aquellos desembolsos importantes por renovaciones y mejoras que 
alargan la vida útil del bien, son capitalizados. 
 
El incremento en el valor en libros de terrenos y edificios como consecuencia de la revaluación, 
se acredita directamente a una cuenta de superávit por revaluación, dentro del patrimonio neto.  
Las disminuciones por deterioro se cargarán contra el superávit por revaluación, siempre en la 
medida que tal disminución no exceda el saldo de la citada cuenta de superávit por revaluación.  
Los excesos se cargarán a resultados del período. 

 
La depreciación y amortización se calculan bajo el método de línea recta, en base a la vida útil 
estimada del bien.  La vida útil estimada de los activos se detalla a continuación: 

 
Edificios       40 años 
Mobiliario y equipo de oficina             3 - 14 años 
Equipo de fábrica             3 - 20 años 
Mejoras a la propiedad       10 años 

 
 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 período como otros ingresos o gastos, según sea el caso. 

 
3.7 Deterioro de activos tangibles 
 
 Los valores de los activos son revisados a la fecha del estado de situación financiera para 

determinar si hay indicativos de deterioro.  Si dicho indicativo existe, el valor recuperable del 
activo es estimado.  Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del 
activo excede su valor de recuperación. 
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3.8 Patentes y marcas de fábrica 
 

Las patentes y marcas de fábrica se registran al costo menos su respectiva amortización.  Este 
activo intangible se amortiza bajo el método de línea recta en los siguientes períodos: 
 
          Vida estimada 
Patente y marca de fábrica – Pascual              10 años 
Patente y marca de fábrica – Suprema              15 años 
Patente y marca de fábrica – Durán              17 años 
 
Este activo se revisará una vez al año para determinar si existen indicios de deterioro de su valor 
en libros. 
 

3.9 Prestaciones laborales 
 

Las regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relación laboral, cualquiera que 
sea su causa, el empleador reconozca a favor del empleado una prima de antigüedad a razón 
de una semana de salario por cada año de servicios; adicionalmente las compañías están 
obligadas a indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. 
 
PAPSA ha establecido un fondo de cesantía a partir del 14 de agosto de 1995 con las sumas 
que obligatoriamente debe cotizar, que incluye, además de la cuota parte mensual 
correspondiente de la prima de antigüedad del trabajador, consistente en el 1.92% del total de 
los salarios devengados en el período, el 5% de la cuota parte mensual de la indemnización que 
correspondería al trabajador por despido injustificado o por renuncia justificada en los contratos 
de trabajo por tiempo indefinido. 

 
3.10 Impuesto sobre la renta 
 

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

Impuesto corriente 
 
El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del año.  El impuesto sobre la renta 
del período difiere de la ganancia antes de impuesto reportada en el estado de ganancias o 
pérdidas y otro resultado integral, 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 (25%) a la fecha del estado de 
situación financiera. 
 
Impuesto diferido 
 
El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el importe en libros de 
los activos y pasivos en los estados financieros y las bases fiscales correspondientes utilizadas 
para determinar la ganancia fiscal. El pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente 
para todas las diferencias temporarias imponibles. Se reconoce generalmente un activo por 
impuesto diferido, por todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte 
probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las que pueda utilizar esas 
diferencias temporarias deducibles. 
 
El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a la fecha del estado de situación 
financiera y se reduce por el monto para el cual no habrá disponible suficiente utilidad gravable 
que permita utilizar el beneficio en parte o en su totalidad. 
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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.  
 

3.11 Reconocimiento de ingresos 
 

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

3.12 Costo de deuda  
 

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

 
3.13 Arrendamientos operativos 
 

En las operaciones de arrendamientos operativos, la propiedad del bien arrendado y 
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el 
arrendador.  Cuando la Compañía actúa como arrendatario, los gastos del arrendamiento 
incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado 
de ganancias o pérdidas y otro resultado integral. 

 
3.14 Reclasificaciones 

 
Algunas partidas de los estados financieros del año 2014 han sido reclasificadas de su 
presentación original para adecuarlas a la presentación del año 2015. Las mismas no tienen un 
efecto material. 
 

3.15 Moneda funcional 
 

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros están expresados en esta moneda.  
El balboa, unidad monetaria de la República de Panamá, está a la par y es de libre cambio con 
el dólar de los Estados Unidos de América.  La República de Panamá no emite papel moneda y 
en su lugar utiliza el dólar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal. 

 
 
4. Estimaciones de contabilidad y juicios críticos  

 
La Administración ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe de activos, pasivos y 
los montos de ingresos y gastos reportados durante el período de operaciones, al preparar estos estados 
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera.  Los resultados 
actuales podrían variar de estas estimaciones.  Las estimaciones importantes que son más susceptibles 
a cambios significativos se relacionan con: pérdida por deterioro de inventarios de piezas y accesorios, 
prestaciones laborales, vida útil de los activos intangibles, pérdida por deterioro, vida útil 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 años 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 período corriente si éstas afectan solamente dicho período.  Si 
la revisión de las estimaciones contables afecta el período corriente y períodos futuros, entonces la 
revisión de la estimación se reconocerá en ambos períodos (corriente y futuro). 
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5. Efectivo y equivalentes de efectivo 
 

El efectivo y equivalentes de efectivo están integrados de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Caja 20,550             20,750             
Cuentas corrientes 5,586,972        4,359,699        
Cuenta de ahorro 608,330           13,989             
Cuenta de plazo fijo 3,000,000        3,000,000        

Total efectivo y depósitos en bancos 9,215,852        7,394,438        

Menos: depósito a plazo fijo con vencimiento 
   original mayor a 90 días 3,000,000        -                       

Total efectivo y equivalentes de efectivo para
   propósitos de los estados de flujos de efectivo 6,215,852        7,394,438         
 
El depósito a plazo fijo devenga una tasa de interés del 2.25% y vence el 23 de marzo de 2016. 
 

 

6. Cuentas por cobrar, neto 
 
Las cuentas por cobrar, neto se detallan de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Cuentas por cobrar clientes 14,890,248        11,552,737        
Cuentas por cobrar partes relacionadas (Véase Nota 15) 31,275,163        34,033,984        
Cuentas por cobrar proveedores 2,024,587          1,982,861          
Otras cuentas por cobrar 992,886             699,718             
Menos: provisión para posibles cuentas incobrables (899,937)            (130,208)            

48,282,947        48,139,092        

Porción corriente 18,631,439        14,105,108        

Porcion no corriente - partes relacionadas 29,651,508        34,033,984         
 
El movimiento de la provisión para posibles cuentas incobrables se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 130,208             356,979             
Provisión del año (Véase Nota 17) 1,119,433          1,202,732          
Castigos (349,704)            (1,429,503)         

Saldo al final del año 899,937             130,208              
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La Administración estima que el saldo de la provisión es suficiente para cubrir las pérdidas para cuentas 
malas.  
 
A continuación se presenta el análisis de antigüedad de las cuentas por cobrar clientes: 
 

2015 2014

Menos de 90 días 13,715,014        10,938,163        
90 días o más 1,175,234          614,574             

Total 14,890,248        11,552,737        

 
La concentración de riesgo de crédito en las cuentas por cobrar clientes es limitada, debido a que la 
cartera está integrada por un número plural de clientes a nivel nacional. 
 
 

7. Inventarios 
 
Los inventarios están integrados de la siguiente manera: 
 

2015 2014

Materia prima 12,243,066         9,300,288           
Productos en proceso 186,039              156,446              
Productos terminados 3,100,940           2,722,926           
Productos no fabricados por la Compañía 3,830,925           3,252,579           
Material de empaque y otros 1,675,039           1,905,267           

Total de inventarios 21,036,009         17,337,506         

 
El costo de inventarios reconocido como un gasto incluye B/.260,660 (2014: B/.137,074) relacionados con 
disminución de inventarios al valor neto realizable. 
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8. Propiedad, planta y equipo, neto 
 
La propiedad, planta y equipo se muestra a continuación: 
 

Saldo al       Saldo al

31/12/14 Adiciones Retiros Reclasificaciones 31/12/15

Terrenos 10,155,286       39,976               (154,383)           -                        10,040,879      
Maquinaria y equipo de fábrica 29,227,186       297,450             (25,627)             1,357,931         30,856,940      
Edificaciones y estructuras 16,408,665       12,305               -                        663,444            17,084,414      
Equipo rodante 2,725,156         339,273             (360)                  -                        3,064,069        
Mobiliario y equipo de oficina 430,582            48,539               -                        10,435              489,556           
Equipo de cómputo y programas 1,111,015         88,220               -                        -                        1,199,235        
Equipo de laboratorio 6,331                -                        -                        -                        6,331               
Instalaciones 1,057,679         -                        -                        -                        1,057,679        
Construcciones en proceso 930,448            1,329,642          -                        (2,031,810)        228,280           

62,052,348       2,155,405          (180,370)           -                    64,027,383      

Depreciación acumulada

Maquinaria y equipo de fábrica 11,720,591       2,222,085          (21,180)             -                        13,921,496      
Edificaciones y estructuras 5,487,701         778,850             -                        -                        6,266,551        
Equipo rodante 1,446,585         478,034             (360)                  -                        1,924,259        
Mobiliario y equipo de oficina 270,461            24,042               -                        -                        294,503           
Equipo de cómputo y programas 869,928            75,600               -                        -                        945,528           
Equipo de laboratorio 5,593                739                    -                        -                        6,332               
Instalaciones 339,340            87,997               -                        -                        427,337           

20,140,199       3,667,347          (21,540)             -                        23,786,006      

Valor neto 41,912,149       40,241,377      

Costo
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Saldo al       Saldo al

31/12/13 Adiciones Retiros Reclasificaciones 31/12/14

Terrenos 10,155,286       -                        -                        -                        10,155,286      
Maquinaria y equipo de fábrica 27,321,603       2,201,913          (296,330)           -                        29,227,186      
Edificaciones y estructuras 16,133,156       73,374               -                        202,136            16,408,666      
Equipo rodante 2,706,221         56,746               (37,810)             -                        2,725,157        
Mobiliario y equipo de oficina 411,297            21,285               (2,000)               -                        430,582           
Equipo de cómputo y programas 996,014            115,001             -                        -                        1,111,015        
Equipo de laboratorio 6,332                -                        -                        -                        6,332               
Instalaciones 1,057,679         -                        -                        -                        1,057,679        
Construcciones en proceso 489,548            643,038             -                        (202,136)           930,450           

59,277,136       3,111,357          (336,140)           -                        62,052,353      

Depreciación acumulada

Maquinaria y equipo de fábrica 9,943,748         2,057,060          (280,218)           -                        11,720,590      
Edificaciones y estructuras 4,718,815         768,885             -                        -                        5,487,700        
Equipo rodante 963,911            514,191             (31,514)             -                        1,446,588        
Mobiliario y equipo de oficina 227,164            45,298               (2,000)               -                        270,462           
Equipo de cómputo y programas 774,668            95,262               -                        -                        869,930           
Equipo de laboratorio 4,326                1,266                 -                        -                        5,592               
Instalaciones 251,345            87,997               -                        -                        339,342           

16,883,977       3,569,959          (313,732)           -                        20,140,204      

Valor neto 42,393,159       41,912,149      

Costo

 
 

Como se describe en la Nota 10, los inmuebles de la Compañía están dados en garantía por la emisión 
del bono. 
 
Al 31 de diciembre de 2015, la Compañía no presenta activos fuera de uso y el valor bruto de activos 
totalmente depreciados es de B/.10,986,772  (2014: B/.10,333,138). 
 
El terreno y el edificio incluyen una revaluación por B/.6,358,942 (2014: B/.6,458,704).  El monto de la 
revaluación se reconoció con base en avalúos realizados por tasadores independientes en el año 2011.  
El monto de esta revaluación se acreditó a la cuenta de patrimonio denominada superávit por revaluación.  
Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2015 y 2014, se registró una depreciación del monto 
revaluado por valor de B/.99,762 para ambos años. 

 
Durante el período terminado al 31 de diciembre de 2015, la Compañía realizó la venta de un terreno 
cuyo valor en libros ascendía a B/.154,383, a través de la estructuración de acciones de una sociedad, lo 
cual generó una ganancia en venta de B/.1,845,617. 
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9. Patentes y marcas de fábrica, neto 

 
Las patentes y marcas de fábrica adquiridas se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Costo de patente y marca de fábrica - Pascual 19,750,000           19,750,000           
Costo de patente y marca de fábrica - Suprema 5,361,051             5,361,051             
Costo de patente y marca de fábrica - Durán 76,851,420           76,851,420           
Amortización acumulada (41,327,524)          (36,449,449)          

60,634,947           65,513,022            
 
El movimiento de la amortización acumulada se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 36,449,449         30,523,701         

Aumentos 4,878,075           5,925,748           

Saldo al final del año 41,327,524         36,449,449          
 

10. Bonos por pagar 
 
El 10 de enero de 2012, Productos Alimenticios Pascual, S.A. realizó una emisión de bonos corporativos 
en la Bolsa de Valores de Panamá por B/.80 millones de dólares de valor nominal que sustituyó el pasivo 
financiero de corto y largo plazo emitidos en una sola serie. 
 
La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 años (en el 2022) y devengarán una tasa de interés 
variable según el nivel de endeudamiento (deuda financiera neta/ EBITDA) del Grupo EPA, revisable 
trimestralmente, así: 

 
Deuda financiera neta/ 

EBITDA Tasa Mínimo

Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0x a 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0x a 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menor a 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%  

 
Durante el año terminado el 31 de diciembre de 2015, el bono devengó una tasa de 4.5%. 
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Los abonos a capital se harán de acuerdo a la siguiente estructura de amortización, la cual se presenta 
de forma anual: 

  
Año Monto a pagar

1                         - 
2                         - 
3                         - 
4          8,000,000 
5          8,000,000 
6          8,000,000 
7          8,000,000 
8          8,000,000 
9          8,000,000 

10          8,000,000 

       24,000,000 

A la fecha de 
vencimiento de los 

bonos  
 

Los abonos a capital se realizarán a razón de B/.2,000,000 por trimestre y el primer pago se realizó el 6 
de abril de 2015. 
 
Al 31 de diciembre de 2015, se está en cumplimiento con el nivel de endeudamiento requerido. 
 
La Emisión está respaldada por el crédito general del Emisor y está garantizada por un fideicomiso 
irrevocable de garantía suscrito con BG Trust, Inc., como fiduciario, El Fideicomiso está compuesto por 
los siguientes bienes: 
 
 Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrato de prenda en documento privado 

suscrito por sus respectivos propietarios;  
 

 Primera hipoteca y anticresis sobre los bienes inmuebles y sus mejoras de propiedad del Emisor o 
sus afiliadas; 

 
 Cesión de las pólizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles otorgados en garantía, 

emitida por una compañía aceptable al Fiduciario y que cubra no menos del 80% del valor de dichas 
mejoras, de ser aplicables; y 

 
 Cualesquiera otros bienes o garantías que el Emisor y Productos Alimenticios Pascual, S.A. u otras 

compañías relacionadas aporten al Fideicomiso, en términos aceptables al Fiduciario. 
 
Esta Emisión no cuenta, ni el Emisor planea solicitar, una calificación de riesgo de una organización 
calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una opinión actualizada sobre el riesgo de la 
Emisión y a la capacidad de repago del Emisor. 
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11. Cuentas por pagar proveedores 

 
Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Locales 3,096,922           2,841,822           
Extranjeras 1,172,495           1,378,625           

4,269,417           4,220,447           
 

 
 

12. Gastos acumulados y otros pasivos por pagar 
 
Los gastos acumulados y otros pasivos por pagar se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Gastos y costos por pagar 2,238,579           1,018,281           
Intereses acumulados por pagar 774,000              840,000              
Provisiones de gastos por pagar 485,778              345,892              
Acreedores varios 875,070              782,605              
Impuestos corrientes por pagar 658,387              1,159,148           
Obligaciones laborales por pagar 1,023,366           751,856              
Retenciones y descuentos de nómina 335,439              266,262              
Otros 397,459              63,544                

6,788,078           5,227,588            
 

13. Provisión para prima de antigüedad  
 
El movimiento de la provisión para prima de antigüedad se presenta a continuación: 
 

2015 2014

Saldo al inicio del año 1,772,746           1,520,693           
Aumentos del año 413,510              384,797              
Transferencias por sustituciones patronales 228,346              -                          
Cargos contra la reserva (141,614)             (132,744)             

Saldo al final del año 2,272,988           1,772,746           
 

 
De acuerdo a la Ley No.44 de 1995 establece que las compañías deben realizar una contribución a un 
Fondo de Cesantía para cubrir los pagos por prima de antigüedad y despido a los trabajadores.  Esta 
contribución es determinada en base a la compensación pagada a los empleados.  Para administrar este 
fondo, la Compañía estableció un fideicomiso con una entidad privada autorizada.  El saldo acumulado 
de este fondo para prima de antigüedad al 31 de diciembre de 2015 asciende a B/.2,222,215 (2014: 
B/.1,962,038). 
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14. Capital en acciones 
 
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, existen 20.000.000 de acciones comunes autorizadas, de una misma 
clase, con un valor nominal de B/.1 cada una. Emitidas y en circulación 6,211,725 para un total de 
B/.6,211,725. 
 
 

15. Saldos y transacciones con partes relacionadas 
 
Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuación: 
 

2015 2014

Saldos:
Cuentas por cobrar 31,275,163        34,033,984        

Cuentas por pagar 62,251,505        64,903,063        
 

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

2015 2014

Transacciones:
Ventas 808,211              921,684              

Compras 12,575,421         9,259,376           

Compensación a ejecutivos claves 301,389              322,112              
 

 
 

16. Impuesto sobre la renta 
 

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compañía están sujetas a revisión por parte de las 
autoridades fiscales por los tres últimos años, inclusive el año terminado el 31 de diciembre de 2015, de 
acuerdo a regulaciones fiscales vigentes. 

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

2015 2014

Impuesto sobre la renta corriente (1,102,121)         (741,156)            
Impuesto sobre la renta diferido -                         (244,530)            

(1,102,121)         (985,686)            
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La conciliación de la utilidad financiera y el gasto de impuesto sobre la renta son como sigue: 
 

2015 2014

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 5,713,841          2,619,277          

Impuesto sobre la renta considerando la tasa
   efectiva del 25% 1,428,460          654,819             
Efecto de las diferencias temporales -                         244,530             
Efecto de transacciones con impuesto definitivo (468,754)            -                         
Costos y gastos exentos y/o no deducibles 236,829             283,621             
Ingresos no gravables (198,163)            (197,284)            

Impuesto sobre la renta corriente 998,372             985,686             

Impuesto definitivo sobre ganancias de capital 103,749             -                         

Impuesto sobre la renta 1,102,121          985,686             

 
 
Mediante Resolución No.201-16985 del 05 de octubre de 2015, la Autoridad Nacional de Ingresos 
Públicos (antes Dirección General de Ingresos) aceptó la solicitud de no aplicación del cálculo alterno de 
impuesto sobre la renta (CAIR) y concedió autorización para que la Compañía determine su impuesto 
sobre la renta utilizando el Método Tradicional para el período fiscal 2014 y hasta por el período fiscal 
subsiguiente 2015.  Para el año terminado el 31 de diciembre de 2015, el impuesto sobre la renta ha sido 
calculado utilizando el método tradicional.   
 
A continuación el detalle del impuesto sobre la renta diferido pasivo: 
 

2015 2014

Provisión para cuentas incobrables 244,530             244,530             
Amortización de marcas 500,000             500,000             

Impuesto sobre la renta diferido pasivo 744,530             744,530              
 
A la fecha de aprobación de los estados financieros, la Compañía no ha presentado la declaración de 
rentas del año 2015 ante las autoridades fiscales.  Sin embargo, la Administración ha realizado una 
estimación de gasto de impuesto sobre la renta y no anticipa cambios significativos en la estimación 
realizada.   
 
Con fecha 29 de agosto de 2012, entró a regir la Ley No.52, que reforma las normas relativas a Precios 
de Transferencia, régimen de precios orientado a regular con fines tributarios las transacciones que se 
realizan entre partes relacionadas, de manera que las contraprestaciones entre ellas sean similares a las 
que se realizan entre partes independientes. De acuerdo a dichas normas los contribuyentes que 
realicen  operaciones con partes relacionadas que tengan efectos sobre los  ingresos, costos o 
deducciones en la determinación de la base imponible, para fines del impuesto sobre la renta, del período 
fiscal en el que se declare o lleve a cabo la operación,  deben preparar anualmente un informe de las 
operaciones realizadas dentro de los seis meses siguientes a la terminación del período fiscal 
correspondiente (Forma 930).  Dichas operaciones deben someterse a un estudio a efectos de establecer 
que cumplen con el supuesto contemplado en la Ley.  
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A la fecha de  estos estados financieros la Compañía se encuentra en proceso de completar dicho 
análisis;  sin embargo la Administración no se espera que el mismo  tenga un impacto importante en la 
estimación del impuesto sobre la renta del período. 

 
 

17. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos 
 
Gastos de personal 

2015 2014

Salarios 9,322,364           11,443,584         
Prestaciones laborales 1,714,633           1,442,078           
Gastos de representación 764,004              221,645              
Vacaciones 1,087,442           894,459              
Bonificaciones 895,641              678,801              
Comisiones 523,534              427,949              
Otros 3,184,365           1,657,785           

17,491,983         16,766,301         

Costos de ventas 7,668,808           7,292,576           
Gastos de personal 9,823,175           9,473,725           

17,491,983         16,766,301         
 

 
Gastos de ventas, generales y administrativos 

 
2015 2014

Gastos de publicidad 3,979,402           3,643,068           
Gastos de cuentas malas 1,119,433           1,202,732           
Servicios profesionales 2,208,753           2,189,898           
Fletes 2,931,421           1,423,155           
Otros 1,504,464           793,746              
Gastos de combustible y repuestos 516,128              678,251              
Vigilancia 571,545              546,924              
Arrendamientos 494,195              502,044              
Reparación y mantenimiento 844,712              479,253              
Viajes y viáticos 474,297              417,326              
Seguros 419,349              408,905              
Teléfonos y comunicaciones 302,970              358,016              
Materiales y suministros 341,254              273,811              
Impuestos 527,917              263,667              
Energía eléctrica 219,082              169,594              
Legales 68,447                53,848                
Contribuciones y afiliaciones 22,075                29,894                

16,545,444         13,434,132         
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18. Régimen de incentivos industriales 

 
Mediante la Resolución No.36 del 21 de septiembre del 2009, el Ministerio de Comercio e 
Industrias, Dirección de Registro Oficial de la Industria Nacional aprobó 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 Compañía acogerse a los beneficios de 
incentivos fiscales que otorgaba la Ley No.3 de marzo de 1986.  Algunas de las cláusulas de mayor 
importancia a que tiene beneficio la Compañía, se presentan a continuación: 
 

a) Exoneración total (100%), durante los primeros cinco (5) años de impuestos y gravámenes 
de introducción, sobre materias primas, cualesquiera otros productos e insumos, repuestos 
de maquinarias y equipos, envases y empaques requeridos en el proceso de elaboración.  
A partir del sexto año, se pagará únicamente un impuesto de importación de tres por ciento 
(3%) del valor CIF. 

 
b) Exoneración del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas para la 

expansión de su capacidad de producción o para producir artículos nuevos, en la parte que 
esa reinversión sea superior al veinte por ciento (20%) de renta gravable en el ejercicio fiscal 
que se trate. 

 
c) Régimen especial de arrastre de pérdidas por los tres años posteriores al año que se 

produjeron, para efectos del pago del impuesto sobre la renta. 
 

d) Exoneración del impuesto sobre la renta sobre ganancias provenientes de la exportación. 
 

 

19. Valor razonable de instrumentos financieros 
 

Las Normas Internacionales de Información Financiera requieren que todas las compañías revelen 
información sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los cuales sea práctico estimar 
su valor, aunque estos instrumentos financieros estén o no reconocidos en el estado de situación 
financiera.  El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podría ser intercambiado en 
una transacción corriente entre las partes interesadas, que no sea una venta obligada o liquidación.  Este 
valor queda mejor evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese. 

 
Valor razonable de los activos y pasivos financieros de la Compañía que no se presentan a valor 
razonable en forma constante (pero se requieren revelaciones del valor razonable) 
 
La NIIF 13 especifica una jerarquía de las técnicas de valuación en base a si la información incluida a 
esas técnicas de valuación son observables o no observables.  La información observable refleja datos 
del mercado obtenidos de fuentes independientes; la información no observable refleja los supuestos de 
mercado de la Compañía. Estos dos tipos de información han creado la siguiente jerarquía de valor 
razonable: 
 

 Nivel 1 - Precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los 
que la entidad pueda acceder en la fecha de la medición. 
 

 Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son 
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que 
no son activos. 

 
 Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo. 
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Excepto por lo que se detalla en la siguiente tabla, la Administración considera que los valores en libros 
de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros, se 
aproxima a su valor razonable. 
 

Valor en Valor

 Jerarquía del valor 

razonable 

libros razonable Nivel 3

Pasivos financieros

  Bonos por pagar 74,000,000         74,000,000         74,000,000                

2015

 
 

Valor en Valor

 Jerarquía del valor 

razonable 

libros razonable Nivel 3

Pasivos financieros

  Bonos por pagar 80,000,000        79,625,432        79,625,432                 

2014

 
 

El valor razonable de los pasivos financieros incluidos en el Nivel 3, mostrados arriba ha sido 
determinado con los modelos de precios generalmente aceptados, basados desde la perspectiva del 
tenedor de los bonos como activo en un mercado no activo. 
 

 

20. Compromisos y contingencias 

 
Arrendamientos operativos 
 
La Compañía mantiene con terceros, compromisos provenientes de contratos de arrendamientos    
operativos, los cuales expiran en varias fechas durante los próximos años.  El valor de los cánones 
anuales de arrendamiento de los contratos para los próximos dos años es el siguiente: 
 

Años Monto

2016 198,487      
2017 15,416        

 
Al 31 de diciembre de 2015, el gasto de alquiler de inmueble ascendió a B/.154,601 (diciembre 2014: 
B/.151,339). 
 
Líneas de crédito no utilizadas 

 
Al 31 de diciembre de 2015, la Compañía mantiene una línea de crédito no utilizada con una entidad 
financiera por un monto de B/.10,000,000 (2014: B/.10,000,000), para capital de trabajo la cual vence el 
30 de septiembre de 2016 y devenga tasa de interés del 4.75%. Dicha línea de crédito está garantizada 
con fianzas de Empresa Panameña de Alimentos, S.A. y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. 
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21. Administración de riesgos de instrumentos financieros 
 

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

 
21.1 Factores de riesgos financieros 

  
Las actividades de la Compañía la exponen a una variedad de riesgos financieros tales como: 
riesgo de crédito, riesgo de mercado y riesgo de liquidez y financiamiento.  El programa global 
de administración de riesgos de la Compañía se enfoca en lo impredecible de los mercados 
financieros y busca minimizar los posibles efectos adversos en su gestión financiera.  
 
La administración de riesgos es realizada por la Administración siguiendo las políticas 
aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentación de estados financieros 
administrativos de corte mensual, así como estudios propios de la situación del entorno macro 
económico mundial, regional y nacional con posible impacto. 
 

21.2 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 políticas de administración de 
riesgo establecen límites por deudor, los cuales son revisados mensualmente en su rotación 
y morosidad.  
  
A la fecha del estado de situación financiera no existen concentraciones significativas de 
crédito en las cuentas por cobrar clientes.  En cuanto al efectivo en bancos, los fondos están 
depositados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual da una seguridad 
intrínseca de su recuperación. 
 

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

21.4 Riesgo de liquidez y financiamiento 
 

La Administración de la Compañía monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeación 
de los futuros flujos de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos.  El 
monitoreo consiste en la preparación de un reporte proyectado de los flujos de efectivo 
esperados y los desembolsos programados, el cual es revisado semanal y 
mensualmente.  Para proyectar los flujos de efectivos esperados la Compañía considera la 
fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsos programados basado en la 
fecha de vencimiento de las obligaciones. La Compañía administra los requerimientos de flujos 
de efectivo mediante el calce de los vencimientos de los depósitos a plazo con el pago 
programado de las amortizaciones de los bonos. (Véase Nota 5 y 10). 
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22. Administración del riesgo de capital 

  
Los objetivos principales de la Compañía al administrar el capital son mantener su capacidad de continuar 
como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, así como mantener una estructura de 
capital óptima que reduzca los costos de obtención de capital.  Para mantener una estructura de capital 
óptima, se toman en consideración factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital 
al accionista o emisión de acciones. 
 
La Compañía mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para mantener la operación y 
preparar proyecciones anuales especialmente para los inventarios de materia prima. 

 
 
23. Segmentos de operación 

 
La Compañía considera todo su portafolio como productos de consumo masivo seco, el cual integra los 
negocios de galletas dulces y saladas, caramelos y café.  Esta segmentación se basa en que estos son 
los canales utilizados de distribución y para llegar a los consumidores.   
 
La Administración no prepara información desgregada por categorías de productos, canales de 
distribución, zonas geográficas; el seguimiento se hace al nivel del cumplimiento de las ventas frente a 
los presupuestos y los históricos. 
 
Los medios de producción y de distribución y el capital financiero son únicos e indivisibles para las 
operaciones en toda la amplitud del portafolio. 
 
 

24. Aprobación de los estados financieros 
 
Los estados financieros han sido autorizados por la Administración para su emisión el 21 de marzo de 
2016. 
 
 

* * * * * 
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