

















































































































REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

-

| amesro. ocho-setecientos sesenta y o seis— seiscientes noventa vy seis

: (B-766-£596), actuanco en su calidad de Tescorera; v IUIS GUILIERMD GOMEZ,

| calidad de Secretaric y Gerente Administrativo & Financiers, respectivaments,

En la Ciudad de Panama, Capital de 1z Repiblica y Cebecerz del Ei.l':-:'.'l_:"i:.:é
motarial del mismo noobre, s los discisSis (16) dias de marzo d= dos If'ilé
diecisiste (20171, arte mi VICTOR MANUEL AIDAMA AFRARICIO, Hotario ?L}hlic-::ff
Cotavn del Circuito Motarial de la provincia de Fanama, portadcr de la -:::e::iJ_La
de identidad personal niero ctatro- clento siste- seliscientos vein:isiet-:—:-%
1E=107-027), comparsciscon personalments los sstorses: JUAN CAFLOS anmmm
ARIRS, vardn, de naclonalidad colombliena, portador del carne de residents!
perransnte nanero E-ocho—une tres cero uno dos cinco (E-8-1301250, ac:.;l_:a.r'.du-,:
en su calidad de Presidente v Gerente General; NATALIA AMECLIO W,

miier, de nacionalidsd panamefia, portadora de la cédula de idencidad Lz'elff:a::-na_lE

vardn, de nacicnalidad colakbiana, portador del carne de sesidente permanente

numera E—ocho-uno cuatro tres do= seis cinco (E-B-14328%), actuarndso =n sy

de PRODUCTOS ALTMENTICTOS PASCUAL, S.A., sociedad anénims inscrita a2 Folio
electrénico mimere mil nowecientos setanta v uno (Mo 19710 (5) d= la Seccidn
Marzantil del Registro Piblico, tedos mayores de edad, con residencia en el
Distriteo de Panama, Provincia de Pansmd, personas a quisnes conozoo v a fin
de dar oumplimiento & las disposiciones contenidas en =l Acuerds siete— cero
dos (7-02) de citorce (14) de cotubre de dos mil dos (2002) de la Comisién
Hacicnal de Valores de lz Repiblice de Paramd, por este redic declaran bajo

la graveded del jursmento, lo siguiente: B

&. Uus har revisado el Estado Financiero Anval correspondiente a PRODUCTOS

AITMENTICIOS PASCUAL, S.A.—————— -

b, Que & sus juicics, los Estados Financisros no contiensn infornacicnes o
declaracionss falsas achre hechos de impertarcia, nf cmizen informacitn sobre
heches de dmportancia que deban ser divalgados en virtod del Decretes Ley uno

(1) de mil novecientes noventa y muewe {1999} v sus reglamentos, o que deban




| ALTMENTICTOS PASCUAL, S.A. lo siguientes——— =

zar diwulgados para que las declaraciones hechas an diche informe no sean!
fendencigsas o engafiosas 2 la luz de las circumstancias en les que Zusrcn

he=chas. - i -

|
C. Pus a sus5 juicios los Estados Firsncicros Arnuales ¥ cualigquier otra
informacitn financiers incluida en los mismos, representan razonablemente =n
Todos sus aspectos la condicidéa financiera v los resultades de las

operacicnes de PRODUCTOS ALIMENTICIOS FASCUAL, S.A., para =1 periodo

correspondiente del cors uno (01) e enero al treinta v o (31) de diciembre

de dos mil disciséis (2016) .- — - -

d. Cus los Zirmantes: SR )

d.1  Son respensables del establecimiento vy mantenimisnto de controles|

interncs en la empresa;-—-—————————-—==c—au -

- T3

4.2 BEan disefiede los mecanismos de control interne qus garanticen que toda
la informacién de imporfancis sobre PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCURL, S.A. v
S0 subsidiariss consolidsdas, sean heckas de su conccimiento, |
perticulammente durants el pericde en el que los reportes han sido preparados!
d.2 Han evaluade 1z efectividad de los controles interncs de PRODKCTOS
ALDMENTICIOS PRASCUAT., S.A. dentro de los noventa (90) dias previos a la!

aemiziin de los Estadeos Financieros. e e

2.4 Han presentzdo en los Estzdos Financieros sus conclusionas sobre La

efectividad de los controles internos con hase en las evaluacicnes efectuadas

esa fechs,—————-— s posic e e

L

2. Que cads wne de los fimmantes ha revelado a los auditores de PRODUCTOS

2.1 Tedas las deficiencias significatiwvas gue surjan en el marco del disedo
¥ operacidn de los controlss internos, que puedan afectar
nesakbivamente la capacidad de PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.
para reglstrar, procesar ¥ reportar informacidén financiera, =
indicado a leos auditores cualguier debilidad sxistente en lcs

e R b Bty T i

. Lo
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Pels2 Cualguier frande, de importanciz o no, gue invelucre 8 la administrscidn
| 1 otros aempleados gue sjerzan un rol significstiwveo en la ejecucidn de los

| controles intermos ce PRODUCTOS ALIMENTICIOS BASCTIAL, S.A. = =

f. Ques cada vno de los fimmantes he relesvedo a los auditores extemmos Za

existencia o no de cambics significstivos en los controles internos de
FROOUCTOS ALTMENTICTOS BASCURAL, S.A. o cuslasouisrz obros factores e pL,aﬂan
alectar an Lorma impertante tales controles con posterioridad s 1s fecha del
su evaluacidn, incluyende la fommilaciin de gooiones correctivas con respect
g deficiencias o debilidades de importarncia dentro de la Erp:esa.————————:

Ezta declaracidén la hacerps para ser pressntads ante la Seperintendercia del|
|

Mercado de Valores de la Repubnlica de Banama.

= - ET T T — —

Ieida come les fus ssta declaracidn al oconparscisnts en pressncla de los
testigos instrumentales ROBERTO GASEIDG VISUETTE, con ceduls de identided
personal numeroe ocho— clento noventa ¥ uno— seiscisntos cincaentz y uno
{3=-191-651) v SELIDETHE EMELINA DE LECM CARRREOOD, mijer, panamefia, ool cédula
Ze identidad personzl nimero seiz- cincuentz y nueve- cisnto cusrenta y siete
16-59-147), mayores de edad, wecinos de estas ciudad, a guienes conozoo v osan
habiles pars el cargo, le encontraron conforms, le impartieron su anrobacion

¥y 1a firmma para Constanciz, con log testigos antes menclonades por ante mi,

| e

|
el dMotario gue doy S2.0-—-—-- e e =

] II .:
e Ly O
ik Ao fee
HATALIA AMEGLIO QUEZT
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Accionista y Junta Directiva de
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Panama, Rep. de Panama
Opinign

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Empresa Panamefia de Alimentos, S.A.
y Subsidiarias (la Compafila} que comprenden el estede consolidado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2016, e estado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral, el estado
consolidado de cambios en el patrimaonio y el estado consolidado de flujos de efectivo por el afio terminado en
esa fecha, v las notas a los estados financieros consolidados que incluyen un resumen de las politicas
contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntes presentan razonablements, en todos los
aspectos impaortantas, 2 situacion financiera de Emgpresa Panarmetia de Alimentos, S.A. v Subsidiarias al 31
dz diciembre de 2016, y los resultades de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, de acuerdo con las Mormas Intemacionales de Informacicn Financiera (MIIFs).

Base para la Opinidn

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria (NiAs).
Muestras responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladameante en la seccidn
de Responsabilidades del Audifor en la Auditorfz de Jos Estados Financieros de nuestro informe. Somos
independientes de la Compaiia de acuerdo con el Consejo de MNormas Internacionales de Etica para
Contadores Cddigo de Etlica para los Confadores FProfesionales (Cddige IESBA) junto con los
reguerimientos éticos que son relevantes para nuestra avditoria de los estados financieros consaolidados
en Panama, y hemos cumplido nuestras otras responsahilidades &licas de acuerdo con estos requerimientos
y el Codige IESBA, Creemos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinian,

Asuntos Clave de Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son esos asuntos gque, segln nuestro juicio profesional, fueron de la mayor
importancia en nuestra auditoria de los estados financieros consclidados del periodo aciual, Estos asuntos
fueron cubiertos en el contexto de nuestra auditorla de los estados financieros consclidados en su conjunto, y
al formar nuestra opinion sobre los mismoes, y no proporcionamos una opinién por separado sobre estos
asuntos.

La reserva para posibles pardidas en cuentas
incobrables es considerada una de los asuntos mas
significativos ya que requiere |a aplicacion de juicios
y el uso de supuestos subjetivos por parte de la
gerencia. La carlera de cuentas por cobrar bruta
reprasenta el 6% del total de activos de la Compania
La reserva para posibles pérdidas en cuentas
incobrables comprende las reservas para cuentas
significativas evaluadas individualmente y cuentas
de clientes colectivamente evaluados.

Esto constituye un reto desde la perspectiva de
auditoria con refacidn a |a actividad de recuperacion
de |los créditos, debido a que la estimacion de
cobrabilidad involucra juicios criticos proyectados
con estimaciones de tiempo y flujos de efectivos
derivados de la cobrabilidad.

La reserva colectiva de deterioro es determinada de
acuerdo a la agrupacion de las cuentas con base en
iz= politicas de crédito agrupados por tino de cliente
con caracteristicas similares de riesge de crédito.

La reserva para deterioro especifica es determinada
por una evaluacién de las exposiciones caso por
caso basada en juicios y estimaciones de la gerencia
cuande haya ocurride un evento de deterioro, o &l
manto estimado de recupsaracion sea incierio.

En la determinacidn se estima la probabilidad de
incumplimiento de pagoe vy la potencial pérdida
basada en la experiencia acumulada de castigos.
Esto constituye un reto desde la perspecliva de
auditoria debide al juicio de |a gerencia involucrado,

o Deloitte LATCO
\ Firma miembro de
\»' Defoitte Towdhe Tohmats: Limited
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Camo gl asunta clave fue atendide en la auditoria.
Muestros procedimisntas de auditaria incluyeron:

= Pruebas de control sobre los calculos de
morosidad, revisiones  anualzs de lag
cuentas  casligadas, experiencia de
recuperaciones y metodologiss utilizadas.

«  Para una muesira de cuentas incobrables
revision del listado de antighedad en
comparacion con €l afio anterior.

»  Comparacidn  con  la documeniacion
sustentadora para validar la razonzhilidad
de |z antigliedad.

+  Revision de cobros posteriares.

«  Reavisicn de los expedientes de clisntes v la
revision de la evaluacion de los estimados
de reserva preparades por el deparizamento
de crédito.

Cisposicidn del segmento de negocios ds consumo
masiva presenado.

El 31 de oclubre de 2016 EFA firmd con
representantes ds= un grupe empresarial
intfernacional, un &Acusrdo de Intencion para la
venta del 100% de las acciones ds Sociadad
Alimentos de Primera, el cugl ests siendo somelido
a las autoridades de proteceidn de la competancia
y &l eonsumider en Fanamé pars cbiener las
auterizaciones respectivas y peder perfeccionar la
transaccion. La disposicion de estas operaciones
de consumc masive preservado es consistente con
laz politicas a largo plaze de [@ Compafia,
orientado a enfocar sus actividades en el mercado
CcOnsumao  masive seco;, area de sU mayor
experiicia.

Camo el asunto clave fue atendida en la auditorla
Muestros precedimisntos de auditoria incluyeron:

+  Evaluzcion de las autorizecionss, lectura
de actas que documentan la eprobacion de
lz transaccion de vents.

- Obtencion de representasion de la Junla
Directiva confirmanda que el producto de la
venta acordsde con el comprador s
suficients para cubrir gl monto d= los
activos  netos  registrados  y,  por
consiguiente, no s¢ ha reconocida una
perdids en los activos clasificados como
mantenidos para [a venta,

« Obtencion de representacidn de la Junia
Directiva con relacidn a gue la transaccion
se resliza enire partes independisnies no
relacionadas entre si.

«  Para la determinacion de la resarva para las
cuentas con riesgo especifico, ravisian de la
delerminacidn de los cobros esperados de
efectivo  considerande la  experiencia de
cobros y [0s acuerdos contractuales de pago
de [os clienies.

«  Evaluzacion de |z estimacion de la reserva para
las clisntes colectvaments; recglculs de esta
reserva y evaluamoes los insumos ulilizados.

El producto de la venia es suficients para cubrir 2
monto registrado de los activos nefos relacionados,
y por consiguienie, no se ha reconocido una
pérdida por deleriora en la reclasificacion de estas
operaciones como mantenidas para la venia
Viéase MNofa 25.

En =2l mas de diciermbre s2 presentaron &
ACODECO todos los estudios sconomicos y
memorigles  juridicos  pertinentss para |z
aprobacion de la transaccién; se espera &l
perfeccionamienio de la transaccion durante &l
primer semestre del 2017, el contrato iguaiments
estshlece mecanismos para tretar aprobaciones
parcizles o condicionantes  por parte  de
ACODECO.



Otros Asuntos / Informacion Complementaria

Muestra auditeria se efectud con el proposito de expresar una opinidn scbre los estados financieros
conselidados tomados como un tode. La informacidn complemantaria que se incluye en los Anexos | y Il se
presenia con el proposiio de efectuar un andlisis adicionzl de los estados financieros consclidades v no para
presentar la situacian financlera ni log resultados de las operaciones de las compafiias individuales. Dicha
informacion complementaria gue 22 hace referencia &n ests informe, ha estado sujeta 2 los procedimientos de
auditoriz que se aplican en la avdiferia de los estados finencieros consclidades v éstas se presentan
razonablemente en iodos sus aspecios importanies, relacicnados con los estades financieros consolidados
tomados como un fodo.

Otra Informacion Distinta a fos Estados Financieros Consolidados y el Infarme del Auditor sobre los
mismos

La Administracion es responsable de |2 otra informacion.  La otra infarmacian corresponde 2 la infarmacion
incluida en el informe IN-A, gero no se incluye en [os estados financieros consalidados v en el informe del
auditor sobre los mismas, Esfe informe s2 espsera que esté disponible pars nosotros después de |z fecha del
informe del auditor.

MNuesira opinicn sobre los estados financieros consolidades no cubre |a ofra informacian y no expresaremos
ninguna forma de conclusion de aseguramiznto sobre |z misma.

Junto eon nuaestra auditeria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidan es lzer la ofra
informacian arribz identificada cuando este dispenible y, al hacerlo, considerar si |z otra informacien es
materialmenta inconsistenta con los estados financieros consolidados o con nuestro conocimiento obienido en
Iz auditoria o que de otra manera parezca tzner errores materizles,

Cuando leamos el informe IN-A, si concluimos que hay un error material en el misme, se requisre que
comuniquemas &l asunto 2 los encargados ds! gobierno vy a lzs autoridades regulaterias en caso de zer
aplicable

Responsabilidsdes de fa Administracion y del Comité Efjecutive por los Estados Financieros
Consolidados

La Administracion es responsable de la preparacian v prasentacidn razonable de los estados financizros
vonselidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera v del contrel interno
que la Administracion dstermine como necesario para permillc la preparacion de estados financieros
consclidados que no contengan errores imporiantes, va sez2 debido a fravde o error.

Al preparar los estades financieros consalidados, |z Administracién es responsable de evaluar |z capacidad de
'a Compartia para continuar como negocio en marcha, revelar segun sea aplicable, los asuntos relacionados
con el negocio en marcha y utilizar la bass de contatilidad de negocic en marcha a menos que |a
Adm;nistral‘ciﬁn pretenda liquidar 1z Compafia o cesar las oparacionss, o no tiene una alternativa mas realisia
oue hacerlo,

Los mismbros del Comité Elecutive son responsables de supervisar el procesa de informacion financiera ce la
Compafisa.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financierss Consolidados

Muestro objstivo es obiener la seguridad razonable de que los estados financieres consolidados en su canjunte
na tienan errares impotantas, va sea debido a fraude o errar, y emitir un inferme del auditor gue incluye nuestra
opinién. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de qua una auditoria
llevada g cabo de acusrdo con las NIAS siempre detectars un error importants cuando éste exista. Los erores
pusden surgir de frauds o error y se consideran imporiantes si, individualmente o de manera acumulada, puade
esperarse que influyan en las decisiones economicas de los usuarios rezlizadzas tomando en cuenta estos
estados financiercs consolidados,



Deloitte.

Como parie de una auditoriz de acuerde con lzs WNlAs, ejercemes el juicio profesional y mantenemcs el
escepticismo profesional durante toda |z auditoria. Tambign:

» ldentificamos y evaluamos los riesgos de error importanie en los estades financieros consolidadaos,
debido a fraude o error, diseflamos vy realizamos procedimiantos de auditoria en respuesta a esos
riesgos, v obienemos evidencia de auditoria qus sea suficiente y apropiada para proporcionar una
base para nuastra opinidn. Elriesgo de no detectar un error importante que resulte de fraude 85 mayor
gue unc gue resulte de error, debide a que el frauds puede involucrar colusion, falsificacion, omisiones
intencionales, declaraciones errdneas, ¢ la viclacion del control interno.

= Obtensmos una comprension del control interno relevante para la auditoria con el fin de disedar
procedimientos de auditoria que sean apropiadas en las circunstancias, pero no para el propoasito de
expresar una oninicn sobre |a efactividad del controf interno de la Compania.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas v 1a razonabilidad de las estmacicnes
contables y las revelaciones relacionadas hechas por la Administracion.

= Concluimos sobre lo apropiado del use por parte de |2 Administracidn de la contabilizacion de
sifuaciones de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, si existe una
incertidumbre imporiante con relacidn a sventos o condiciones que puedan dar lugar a una duda
significativa acerca de Iz capacidad de la Compania para continuar como negecio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre impartante, se requiere que dirjamos la atencidn en nuestro
informe de auditoria a2 las revelacicrnes relacionadas en los estados financieros consclidados o, si
dichas revelaciones son inadecuadas. modifiguemas nuastra opinidn. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditeria obtenida an Iz facha de nusstre informe de auditoria.  Sin embarge, 1oz
eventos o condicicnes futuras pueden causar cue la Compafiia daje de ser un negocic en marcha.

« Evaluamos la presentacion, estructura y contenido generales de los estados financieros consolidadas,
incluyendo las revelaciones, v silos estados financieros consaolidados representan las transacciones y
evenlos subyacentes de manera que logren su presentacion razonshle.

Gamunic;mos a les encargados del gobiemo sobre, entre otros asuntos, el alcance y oportunidad planeados
de la auditoria y los hallazgos de auditerfa significativos, incluyendo cualquier deficiencia significativa en el
control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

Tambien proporcionamos a los encargades del gobiemno una declaracién de que hemos cumplido con los
requerimientos relevantes acerca de la independencia y les comunicamos todas |as relaciones v otros asuntos
gue razonablemente se puedan pensar como una ayuda a nuestra independencia, y cuando sea aplicable,
salvaguardas relacionadas.

A partir de los asuntos comunicados a los encargados del gobierno, determinamos gue esos asuntos fueron
de la mayor importancia en la auditoria de los estades financieros consolidados dal perfodo actual ¥ peor lo
tanto, son los asuntos clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria 2 mencs
gue las leyes ¢ regulaciones impidan la revelacién publica del asunto o cuando, en circunstsncias
extremadamente raras, determinamos gue un asunic no debe comunicarse en nuestro informe de auditoria
porque de manera razonable se pudisra esperar que las consecuencias adversas por hacerlo serian mas que
los beneficios de interés plblico de dicha comunicacion.

La Socia del compromise de auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor independiznts
es Ladia Aguilzra M. h

20 de marzo de 2017
Fanama, Rep. de Panama



Empresa Panameifia de Alimentos, S.A. y Subsidiarias

(Entidad 100% subsidiaria de Cark Oak Holdings)

Estado consolidado de situacion financicra
#l 31 de diciembre de 2016
[En balbnas)

Activos
Acfivos corfentas:
Ciactivo y aquivalentes de sfectivo
Cuentas por cobirar, neto
Inwantarios, neio
Impusstos pagados por anticipado y otroz actives

Total do actives corrizniss

Activas no corrigntes:
Fropiedad, plania y equipo, neto
Invantario de piezas y repuestos, nsto
Fatentzs y marcas ds fabrice, nsto
Faondo de casantia
Ciros activos

Taotal de activos no corrignies

Activos clasificados como mantenides para g vanls

Total de actives

Pasivos v patrimonio
Pazivos:
Fasivos corrientes:
Bonos por pagar
Arrendsmiento financiere por pagar
Cuentas por pagar proveedoros
Giastos acurmulgdos v oiros pasives paor pagar

Toial de pasivos corriontes

Pasivos no cormentas
Bonos por pagar
Impuesto sobre |a rentzs diferido
Frovigion para prima de enligiedad

Tolzl de pasivos no comientes

Pasivos asocizdos con los aotives mantenidos para la venta

Total de pasivos

Fairimonic:
Capital &n accionas
Litilidades retenidas
Supsravit por revaluacion
Impuesio complemsntario

Fairfmonio nete ascoiada con los aclivos mantenidos para la ventz

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

La= notas gue se zcompafian son pare integral de estos estades financizros consolidados.

Molas

B RS

510

14

2,10
11

12

13

BAD
1F
14

252

3

2014

14,535,322
18,073,656
20,572,732

1 BAT,A65

2015

12,852 448
24,951,152
25933045

3,063,025

54 858,529

41,508,086
1,300,540
55,755,872
2,804,825
82,053

G, 902 658

57,508,804
2,802 80
09,258, 65
3,408 873

401,982,368

T2283,130

164,557,330

779,175,148

231 450,505

8,000,000 42,000,000
L 95121

5,182 850 &.707.070
B,005,004 10,808,705
21,168,652 20,611,396
58,000,000 85,000,000
1,342,743 DEDGTI
2,819,350 3,122,492
B2.184 108 103,083,185

40,244 279

129,577,060

72104, 145
2T ITE TEs
6,258,180
(855, 794)
S6T 7T

105,548,058

132,654,561

71,332,037
20,354,334
7,943,607
(864 026)

98,765,437

229 125,148

231,459,508




Empresa Panamena de Alimentos, S.A. y Subsidiarias
{Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Haldings)

Cstado consolidado de ganancias o pérdidas y otro resultado integral

por el afio terminado &) 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

Operaciones continuadas

Inarasos:
YWentas natas

Costos y gastos;
Costos de ventas
Gastios de personal
Gasztos de ventas, generales v administrativos
Depreciacion y amertizacian
Amorizacian de intangibles
Amortizacion de patentes y marcas de fibrica

Total de coslos y gastos
Utilidad en operaciones continuadas
Diros ingresos (egresos)

Ingresos por inferescs

Zastos de intereses

iros ingresos

Ciros eorasos

Total de otros 2grasos, neto

Utilidad antes del impussto scbre la renta

Impuesta sebre 1a renta

Ganancia del ano de operaciones continusdas

Ganancia del afo de operaciones desconlinuadas

| Hilidad neta

Motas

18
16,18

18,21

24

2018 2015
133,109,083 121,588,002
83,500,248 78,764,883
12,200,381 10,900,531
17,795,926 17,756,663

3,823,933 3 680,580

298,061 206 619
4,905,275 4 BB2,B75
122 622 B24 114,282,551
10,486,250 7,305,541
277,395 141 578
(3,106,002) (3.465.732)
1,068,118 2,538,202
(1.415,524) (514.818)
(3,178,103) (1,301.768)
7,308,156 6,003,773

(2,096,853

(1,102,121)

280,848

5,211,283

5,192,141

4801 552

_ 436,193

35,337,845

Las notas gue se scompanan son parte integral de estos estados financieros consolidades.
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Empresa Panamena de Alimentos, 5.A. y Subsidiarias

(Entidad 100% subsidiaria de Dark Osk Heldings)

Estado consclidade de flujos de efective
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2016
(En balboas)

Flujos de efectivo de [as actividades de operacion

Utilidad neta

Ajustas por:
Depreciacion v amorizacion
Descarle &n aclivos fijos
Amortizacian de intangibles
Amortizacicn dz patentes y marcas de tabrica
Frovision para posibles cusntas incobraoles
Provisién de impuesto sobre la renta
Gastos de intereses
Frovision para prima de antigiedad
zanancia en venta de terreno

Cambios en activos y pasivos de operacion:
Disminucidn (auments) en cuentas oor cobrar
Disminucién {aumentc) en inveniarios
{Aumento) disminucion en otros activos
Aumento en fondo de cesantia
Disminucidn en cugntas por pagsr provesdores
Aumenio en gastos acumulados y ofros pasivos por pagar
Fagos de prima de antigledad

Efective generado por las operaciones
Imipuesto sobre la renta pagado
Interesas pagados

Efectivo neto proveniente de las actividades de oparacian

Flujos de efectivo de las actividades de inversian
Depdsilo en banco con vancimiento mayor a 90 dias
Adquisiciones de propiedad, planta, maquinaria y equipo
Froducts de la venla de tarreno

Adoquisician de patenies y marcas
Efectivo neto wlilizado en las actividades de inversian

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
HBonos v arendamianto financiara por pagar, neto
Sobrzgiro bancario
Impuasto complemeantano

Efective nato utilizado en las actividades de financiamiento
Aumento neto en el efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo v equivalentes de efectivo al inicio de! afio

Efectivo v equivalentss de efectivo al final dal afio

MNotas 2016

6,792,141

8,252 5,084,209

2015

5,237.845

5,017,208

8 71,465 17,001
922 205 67o 201

G 7,362 781 7,370,381
B 1,133,957 1,414,809
17 3,065,784 1,254 837
24 4,661,921 5,210,359
e 552,190 554,521
8 : {1,845517)
236,135 (2,981,506)
225 250 (2,731,488

(724,079) 240,275
14 (526,285) {2498,007)
(2,365,623 (205,445
2,206,062 2266278
14 142 403 {154,834)
28,680,928 21,145,005
{148,327} {1,838,7313
(4,661,921} (5,309,369)

23872 680 14,198,906
5 . (2,000,000
B {7,698 412 (2,BE6,301)
g - 2,000,000
g . (32,000)
(7.698,412) (3,8098,301)

10 {12.061,864)

£178,743)

(9,110,485)
(11,867
(178,798)

(12,238,507}

(9,301,150)

3,935,661

9,853,446

G98,455

8,863,091

5 13,889,107

0,053 445

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estados financiercs consolidados,



Empresa Panamefia de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
|Entidad 100% subsidiaria de Dark Cak Holdings)

Motas a los estades financieros consolidados
por 2] afio terminado el 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

1.

Informacion general

Empresa Panamefia de Alimentos, S.A, (la "Compafiia”) es una entidad establecida en &' afio 2010
conforme z las leyes de la Reptblica de Panama y es tenedora al 100% de las acciones emifidas de las
subsidiarias Productos Alimenticios Pascual, 5.A., Sociedad de Alimentos d2 Primera, S A y de Almacén
Ideal, 8.A, (el "Grupo™).

Las generales de las subsidiaras consolidadas se resumean a continuacién:

- Productos Alimenticios Pascual, 8 A. es una entidad esfzblecida en 1846 conforme a las leyes de
la Repiblica de Panama. La actividad de esta subsidizria consiste en la fabricacion y vents al por
mayor da galletzs, caramelos y ofros productos alimenticios. El 5 de julio del 2011, 1a Companiia
adquirid la marca y cieros activos del Grupo Café Durdn, iniciando & partir de esa fecha la
produccian v comercializacian de los preductos Cafe Duran y derivados,

- Bogiedad de Alimentos de Primera, 5.4 es una entidad organizada de acuerdo 2 las leyes de la

Repliblics de Panama v su mincipal actividad es el procesamiento, representacion y distribucion ds
productos lacteos. La Compariia estd localizada en la Via Domingo Diaz, corregimients Josa
Domingo Espinar, entrada a2l Club de Gelf,
Almacen Id=al, 5.4 es una entidad esteblecida en 1946 conforme a las leyes de la Repiblica de
Panama. La actividad principal de esta subsidiaria consiste 2n la venta al por menor de procucios
de cafeieria, pasabocas, galletas, caramelos y ofros productos slimenticics. La Cempaiiia esta
ubicadz en la Avenida Joss Agustin Arango, Corregimients de Juan Diaz,

La Companiza esta ubicads en la Avenidzs Jose Agustin Arango, Corredimiento de Jusn Diaz,

Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (MNIIFs) nuevas y revisadas
2.1 Nuevas normas o modificaciones adoptadas en ef afio corriente

Mo hay NIIF's nuevas o modificaciones gue sean efectivas o tengan impacte imporiante 2 partir
del afio corriente en estos estados financieras consolidados.

2.2 Nuevas e interpretaciones emiiidas que ain no han sido adoptadas

MIE § - Instrumenics financieras:

MIE 8 - Instrumenios financierps versidn revisada de 2014 y cuya vigencia es para periccos
anuales que inicizn &l 1 de enero de 2018 o posteriormenta:

Fase 1: clasificacion y medicion de activos financisres y pasivos financieros;
Fase 2 metodologia de deterioro; y
Fasze 3: contabilidad de coberiura.

En julio de 2014, &l IASE culming la reforma v emitio |z NIIF 9 - Contabilicad de instrumentos
financieros, que reemplazara a la NIC 38 - Instrumentos financieros: reconocimiente y medicion.
Incluye modificaciones que sa limitan a los requerimientas de clasificacion y medicion al afadir
una categoria de medicion (FVTOCH) a "walor razonable con cambios en ofra resultaco integral®
para cierins instrumeantos de deudas simples. Tambien agrega requerimientos de deteriore
inherantes a lz2 contzhilidad de las pérdidas credilicias esperadas de una entidad &n los activos
financiercs y compromisos para axiender el cradiio.

% =,
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Empresa Panamefa de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
{Cntidad 100% subsidiaria de Dark Oak Heldings)

Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(En balboas)

La NIIF 9 finalizada contiene los requerimiznios para. a) la clasificacion y medicidn de aclivos
financieros v pasivos financisros, b) metodologia de deterioro v c) contabilidad de coberiura
general.

Fase 1: Clasificacion v medicion de aclivos financieros y pasivos financieros.

Con respectc a la clasificacion y medicion en cumplimiento con las NIIF's, todos los aclivas
financieros reconccidos gue se encueniren dentro cel alcance de la NIC 39 =e mediran
stericrmente al costo amartizada o al valor razonatle.

Especificamante;

Un instrumanto de dauda gue: (i} s& mantenga dentro de! modelo de negocios cuyo objetivo sea
obfener oz flujes de efectivo canfractuales, (i) poses flujos de efective confractuzles gue salo
constiiuyan pagos del capital v participaciones scbre el importe del capital pendianis gue deban
medirss al costo amortizade {neto de cualquier pérdida por deterioro), 8 menos que &l aclivo sea
designado a valor razonable con cambics en los resultados (FVYTPL), &n cumplimiento con esta
opcion.

Un instrumento de deuda que: {i} s2 mantenga dentro de un medslo de negocios cuyo objelivo se
cumpla al abtener flujos de efective contraciuzl v vender actives financieros y {ii) posea términos
vontractuales del active financiere produce, en fechas especificas, flujos de efective que solo
constituyan pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, debe medirses g valor
razanable con cambies en otro resultade integral (FVTOC!), a menos que ef activo sea designado
a valor razonable con cambics en los resuliados (FVTFEL), en cumplimignio con esta opeidn.

Todos los ofros instrumentos de deudsa deben medirse a valor razonable con cambios en los
resultados (FWTPL}

Todas las inversiones en patrimaonio se mediran en el estade de situacion financiera al valor
razonable, con ganancias o pardidas reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas, salvo s
la inversién del palrimonic se mantisne para negecisr, &n ese case, se puade lomar una decision
irrevacable en el reconocimiento inicial para medir fa inversion al (FVTOCH), con un ingreso por
dividendos gue s reconoos en ganancia o perdida.

La NIIF 9 también contiens reguarimientos para lz clasificacion y medicion de pasivos financicros
y requerimientos para la baja en cuentas, Un cambio importante dz |z NIC 39 esta vinculado con
la presentacian de las modificaciones en el valor razonable de un pasive financiero designado a
valor razonable con cambios en los resultados, gue se alribuye a los cambios en el riesgo crediticio
di ese pasivo. De acuerdo con fa NIIF 8, estos cambios s encuentran presentss en otro resulizdo
integral, 2 menos que la presentacion del efacto del cambio en el riesge crediticio del pasivo
financiero en otro resultada integral creara o produjera una gran disparidad contable en la ganancia
o pérdida. De acucrdo con la NIC 39, el impaorte tofal de cambio en el valor razonablz designado
a (FWVTPL) se presenta como ganancia o pérdida,

=10 - \\



Empresa Panamefia de Alimentos, 8. A. y Subsidiarias
{Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboas)

Fase 2 Mefodologia da deteroro

El modele de deterioro de acuerdo con la MIF § refiejz pérdidas credilicias esperadas, 2n
oposicidn 2 las pérdidas crediticias incurridas s2gun la NIC 35, En el alcance del deleriaro en la
MIIF 9, ya no es necesario que ocurra un suceso craditicio antes de qus s2 reconozcan las perdidas
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 delinfarme para refigjar los cambios en el resgo craditicio desde 2l reccnocimianio inicial,

Fase 3. Conlabiidad do coberlurs

Los requerimientes generales de contabilidad de cobertura de la NIIF 8 mantienen los tres fipos
do mecanismos de contabilidad de cobertura incluidas en la NIC 38, Mo obstanie, los tipos de
transacciones ideales para la contabilidad de cobertura shora son mucha mas flexibles, en
especial, al ampliar los tipos de insfrumentos que se clasifican como instrumenios de coberlura y
los tipos de componentes de riesgo de elementos no financieros ideales para la contabilidad de
cobertura, Ademas, se ha revisado y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de
"relacién econdémica’. Ya no s2 requierse de ung svaluzcion retrospectiva pera medir la efectividad
de la cobertura, Se han anadide muchos mas requerimienios de revelacion sobre las actividades
de gestion de riesgo de la entidad,

Frovisiones transiionas

La NIIF 9 s& encuenira en vigencia para periodos anuales que comienzan el 1 de enero de 2078
0 posteriores y permite una aplicacién anficipada. Si una entidad decide aplicar la NIIF @
anticipadamente, debe cumplir con todos los reguenimientos de la NIF 9 de manera simultanea,
salvo los siguisntes:

La presentacion de las ganancias o pardidas de valor razonable gue se atribuyen a los cambics
eh el riesgo credilicio de los pasives financizros designados a valor razonable con cambios en los
resultados {(FVTPL), los requerimientos para 1os que una entidad pueda aplicar anficipadaments,
sin necesidad de cumplir con otros requerimientos de la NITIF 9; y

Contabilidad de coberfura, en los que una entidad puede decidir si continuar aplicando los
requerimientcs de [a confabilidad de cobertura de la NIC 38, en lugar de los requerimientos de la
MIIF &

MIFE 15 - Ingresos de actividades orginaras procedentes de conirafos con clientss

En mayc d2 2014, se emitié la NIIF 15, que aslablece un modslo extenso y datallado qua utilizaran
las entidades en la contabilidad de ingresos procadentes de confratos con los cliznles. La MIF 15
reemplazara el actual lineamienio da recenocimisnto de ingresos, incluyendo 1z NIC 18 - Ingresos,
ia NIC 11 - Contratos de construccion v las inlerpretaciones relativas en la fecha en que entre 2n
vigencia.

El principio fundamental de la NIIF 15 &5 que una entidad deberia reconoser gl ingreso para
reprasentar la transferencia de bienes o servicios prometidos a os clientas, en un importe cus
refleje la contraprestacion que lz entidad espera recibir @ cambio de biznes o servicios.
Especificaments, la normz afiade de 5 pasos para contabilizar &l ingraso:

Paso 1! ideniificar el contrato con los clientes.

Paszo 2) identificar las obligaciones de desempefic en &l contrato.

Fazo 3. determinar &l precio de transaccion.

Paso 4: distribuir el precio de transaccian = las obligaciones de rendimienio en el contrato,
Faso & reconocer el ingreso cuando (o siempre gue) 2 entidad satisfaga la obligacion,



Empresa Panamefia de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias
{Entidad 100% subsidiariz de Dark Oak Heldings)

MNotas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
{En balboas)

aegun la NIF 15, una entidad contabiliza un ingresa cuando (o siempra que) se satisfaga una
obligacidn de rendimisnio, es decir, cuzndo el "conirol” de los bienss v servicios baszdao en una
ohligacion de rendimiente particular es transferido al cliente.  Se han afiadido muchos mas
lineamientes prescripfivas en la NIIF 15 para puder afrontar situacionss especiiicas. Ademas, |z
MIF 15 requiere amplias revelacionss.

Lz MIF 15 es efectiva para periodos anuales gue inician en o después del 1 de enero de 2018,

MNIE 16 - Arrendamicnfos

La NIF 15 - Arrendamientos reemplaza la MIC 17, Esta norma elimina la clasificacion de los
arrendamienios, v establece gue deben ser reconocides de forma similar 2 los arendamisntos
financiercs y medidos al valer presente de los pagos futuros de arrendamiento. La NIIF 18 es
efectiva para los periodos gue inicien despues del 1 de enero de 2014, La adopcicn anticipada es
parmitida para entidades que también adaptan ka NIIF 15 - Ingresos de confratos de dlisntes.

Efzcliva para periodos anuales que inicizn en o después del 1 de enaro de 2018

La Administracion st en el procase de evaluar el posible impacto d2 estas enmiendas en los
estados financieros consolidados de la Compania.

& Politicas de contabilidad significativas

3.7

3.2

Estado de cumplimiento

Los estados financierss consolidados han sido preparados de acuerdo con [as Mormas
Internacicnales de Informacian Financiera (NIIF).

EBase de presentacion

Los esiades financieros consclidados han sido preparades bajo la base del costo histarico,
excepto por los terrenos v edificios gue se presentan a su valor revaluada. Por lo general, el
costo histdrico s basa en el valor razanable de la conirapresiacion oforgada a cambio de los
activos.

El valor razonable es =l precio que se recibiria por vender un activo ¢ pagado para transferir un
pasivo en una franszccidn ordenada entre participantes del mercade en la fecha de medician,
independientemeante de si ess precio sea directamente observable o estimade ufiizande ofra
tacnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo ¢ un pasivo, la Compadia tiene
en cusnta las caracteriziicas del aclivo o pasivo si los pailicipanies del mercado lomarian esas
caracieristicas al momento de fijar €l precio del active o pasivo & |a fecha de medicidn. La
medician del velor razonable v para propositos de revelacion en estos estados financieros
consclidados estan determinados sobre esia base, exceplo por las transacciones de pagos
bssades en acciones que estan dantre del alcance de la NIIF, fransacciones de arrendamientos
gue eslan en &l alcance de la NIC 17, v las medicionss gua lisnen algunas similitudes al valor
razronable pero no son considerados comoe tales. tal como el valor neto de realizacion en la NIC
2 o madicion del valor en uso de |2 NIC 26

= \\



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

Motas a los estados financieros consoclidados
por el afio ferminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboas)

2.3

Ademas, para efectos de informacion finsnciera, las madiciones del valor razonable se
categorizan en Mivel 1, 2 o 3 con base en &l grade hasla &l cuzl las entradas g las mediciones del
valor razonable son observables v |z imperancia de las entradas para las mediciones dzl valor
razonshle en su totalidad, gue se describan & continuacion,

. Les entradas del Nive! 1: son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para
activos y pasivos identices para los cualss la entidad tiene acceso a la fecha de medicion;

= Las enfradas del Nivel 2; son entradas, diferentes a los precios cotizados incluidos en e
Mivel 1, gue son observables para un activo o pasive, ya sea directa o indirectamente; y

s |2 entradas del Nivel 3: son entradas no cbaervables para un activa o pasive.

Principio de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estades financierns de le Compafiia v las
entidades {incluyenda las anlidzdes estrucluradas) controladas por la Compadia v osus
subsidiarias. El control se logra cuando |z Compadia;

Tien= poder sobre una participads;
Esta expuesta 2, o tiens derechos sobre, rendimientos variables provenientes de su relacidn
con la participada, ¥

= Tiene la habilidad de usar su poder sobre la parlicipada v gjercer influencia sobre &l monia
de los rendimizntos del inversionista,

La Compadia reevalia si controla o no una participada, si los hechos y circunstancias indican
gue hay cambios a uno o mas de [os fres elementos de control anies mencionados,

Cuzndo la Compania tiene menos ds una mayoria de derechos de voto de una participads, tiene
poder scbre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para darle la habilidad
practica de dirigir las actividades relevantes de |z parlicipada de manera unilateral. La Compania
considers todos los hachas y circunstancias relevantes al evaluar si los derechos de voto da la
Compafiia 2n una parlicipads son © no suficientes para darle of poder, incluyendao:

+  Eltamanfo del porcentaje de derechos de voio de [z Compania relativo al tamafio y dispersion
de los porcentajes de olros poseedores e voto,

= Derechos de volo potenciales mantenidoes por la Compafiz, ofros accionistas u ofras partes;

= Derechos derivados de los acuerdos contraciuales, v

= Cuzlesquiera hechos o circunstancias adicionales que indiguen que la Comparia ene, o no
tiene, la habilidad actual para dirigir 1as actividades relevantes al momentc que se necesite
tomar decisiones, incluyendo patrones de voto en asambleas de accionistas pravias,

La consolidacion de una subsidiaria comienza cuando la Compafia oblizne control sobre la
subsidiaria y termina cuando la Compadiia pierde contral de la subsidianz. Especificamenta, los
ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o vendida durante ef afio se incluyen en el estado
consolidado de ganancizs o perdidas y ofro resultado integral desde la facha que la Companiia
obticne el control hasta la fecha en que la Compaiia deja de controlar la subsidiara.

=13 - \\\
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Empresa Panamefia de Alimentos, 5. A, y Subsidiarias
{Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

3.4

Las ganancias o pérdidas de cada componente de ofro ingreso integral se atriouyen 2 los
propistarios de la Compafiia y & las participaciones no cantroladoras. El resultado integral fotal
de las subsidiarias se atribuye 2 los propistarics de la Compafila v a las participaciones no
confroladoras alin sl los resultados en las pardicipaciones no controladoras tienan un saldo
negativo.

En caso de ser necesario, se efectian ajustes a los estados financieros de las subsidiarias nara
adaptar sus politicas contables g aquellas uiilizadas por oiros mizmbros de la Compafiia.

Todas las transacclones, saldos, ingresos v gastos intercompafilas son eliminados en la
cansclidacion

Cambios =n las participaciones de propiedad de la Compafia en una subsidiaria

Los cambios en |z participacicnes de propiedad de la Compafia en una subsidiarz que no den
lugar a la pérdida de control se centabilizan como fransacciones de patrimonio. El impaoris en
litros de las participacionss de la Compaila y de las participaciones no controladoras sc ajustan
para reflejar los cambios en su participacion relativa en la subsidiaria. Cualguier diferancia entre
gl monto por el cual s2 ajustaron las paricipaciones no controladoras v el valor razenable de g
contrapreslacion pagada o recibida se reconoce directaments en el patrimenio y e= atribuida 2
los propietarios de |a controladora.

Cuando la Compafiia pierde el control de una subsidiaria, las ganancias o peérdidas se reconocen
en los resuliados y se calcula como la diferencia entre (i) &l agregado del valor razonable de |a
contraprestacien recibida y el valor razonable de la parlicipacion retenida y (i) el imporie &n libros
previo de los activos (incluyenda la plusvalia), v los pasivos de la subsidiaria y cualesquiers
participaciones no conlroladoras. Los imperles greviaments reconocidos en ofro resuliade
integral en relacidn con esa subsidiaria son registrados como si la Compania hubizse vendido
directamente los zctivos perlinentzs (es decir, reclasificado a ganancias o pardidas o transferido
z otra calegorla de pafrimonic como o especifican/permiten laz MIIF aplicables). El valor
razonable de |a inversién rafenida en |2 anficua subsidiana, en la fecha en que se perdio el control,
deberd considerarse como el valor razonable 2 efectos del reconocimiento inicial de un activo
financiero de acuerdo con la NIC 39 o, cuando proceda, el costo del reconocimiente inicial de una
inversion en una asociada o negacio conjurtao.

Activos v pasivos financieros e instrumenios de patrimonio

Los actives financieros, son reconocidos en el estado consolidado de situacion financiera de la
Comparia cuando ésie s2 ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

3.4.1 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo v depasitos en bancos compranden los fondos de caja y los depdsiios en
bancos a la vista y a plazo fijo. Se reconoce como equivalentas de efactivo lng depdsiios
a plazo fijlo con vencimientos originales de bres meses o menos, excaplo aguzllos
depdsitos a plaze fijo que garantizan obligacicnes financieras, indistintamente, de contar
©on un vencimiento menor a tres meses.

o
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3.4.3

4.5

Cuentas por cobrar clienfes y ofras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar clienies y ciras cuentas por cobrar son preseniadas al costo,
menos cualquier perdida por cuenias incobrables determinadas a la fecha dal eslado
consolidado de situacion financiers. Se reconoce comao gasto da cuentas incobrables con
cargo a las operaciones del pericda, las posibles pérdidas basadas en las svaluaciones
individuales de cada una de las cucntas por cobrar.  Las evaluaciones de la
Administracion toman en consideracian factores fales como la experiencia obtenida por
pérdidas en cuentas por cebrar de periodos anteriores, la situzscion economica y la
industria en general.

Lns zaldos con compafiias afiiadas y relacionadas son llevados al costo histérico.
Clasificacion de activos financieres entre corriente y no corriente

Los activos financieras se clasifican en funcidn de sus vencimientos, es decir, como
activos corrientes, aquelles con vencimienta igual o inferior a doce meses y cama activos
no comientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Deterioro de activos financieros

L.os actives financieros, distintos 2 los actives finzncieros al valor razonable con cambios
en los resultados, deben ser probados por deterioro al final de cada perlodo sobre &l cual
se informa. Un activo financiero estard delarioradao si, v solo si, existe evidencia objetiva
del deterioro como consecuencia de uno o mas evantes que hayan ocurrido despues del
reconocimiznto nicial del activo v ess evento o evenios causanies de |z perdida tenen
un impacto sobra los flujos de efectivo futuros estimados del active financiera.

Baja en activaos financiercs

Los activos financieros consclidados son dados de baja sole cuando los derechos
cantractuales a recibir flujos de efsctivo han expirado, o cuando s2 han transferido los
activos financicros y sustancizlmente todos los riesgos y beneficios inherertes &
propiedad del active a otra entidad. Si la Compafiie no lransfiere ni reliene
sustancialmente todaos los riesgos v beneficios de la propiedad y continta con el contral
del ‘activo transierido, ésta reconoce. su inferdés retenido en el activo y un pasivo
relacionade por los montos que pudiera tener que pager. 5ila Compafiiz retiene
sustancialments todos los riesgos v beneficics de |la propiedad de un astivo financiero
transferide, ésiz continda recenociendo el active financierc y tambign reconoce un pasivo
garantizado por el imparte recibidao.

3.5 Fasivos financieros e instrumentos de pafrimonio de capital emitidos por la Compafiia

3.5.1

3.5.2

Clasificacion como deuda o patrimonio

Los instrumentos de deudsa y de patrimonio son clasificados como pasivos financieros o
como patrimonio de conformidad ¢on la sustancia del acuerde contraciual v las
definiciones de un pasivo financiero y de un instrumento de patrimenio.

Préstamos y bonos par pagar
Los prestamos y bonos por pagar son regisfrados cuando se reciben y emiten, neto de

los costos directos de emision, Los cargos financieros se contabilizan seguin el criterio
de devengado en la cuenta de resultados utilizando el método dal inferss efectivo,

15 R
\!



Empresa Panamefia de Alimentos, 5. A, y Subsidiarias
(Enfidad 100% =subsidiaria de Dark Ozk Holdings)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
(Enbalpoas) = e e

2.6

3.7

3.5.3  Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales no devengan explicitamenta intereses y sa registran
a su valor nominal.

3.5.4 Clasificacion de pasivos entre corrfentes y no corrientes

Los pasivos se clasifican en funcion de sus wvencimienfog, es decir, como pasivos
corrienies aguellos con vencimisnio igual o inferior 2 doce mesas y comao pasivos no
corrienies los de vencimisnto superior a dicho pariodo.

3.5.5 Baja en pasivos financieros

Los pasivos financieros consclidados son dados de bajs solamente cuando las
cbligaciones de la Compafiiz se liquidan, cancalan o expiran. La diferencia entre =l
irmparts en libros del pasive financiere dado de baja v [a confraprestacion pagada y por
pagar 2 reconoce en [os resultades.

Imventarios

Los invantarics son presentados al costo de adgquisicion o valar neto realizable, el menor. El cosio
incluye ‘os costos de adguisician y también los costos incurridos al tresladar los inventarios 2 su
ubicacian y condiciones actuales, en el punlo de venta, Los descuentos comerciales, las rebajas
obtenidas y ofras partidas similares se deducen en |a determinacion del pracio de adquisicion. Ll
cosfo se determina bajo los siguisntas meiodes:

Método Costo

Maleriz prima Promedic

Productos en proceso Promedic

Productos terminados Estandar

Pizzas y repussios Primero que entra, primero gus sale

El costo estandar se aproximsa al cosio promeadio.

Los inventarics estan disminuides por una provision: para obsolescencia, en caso de ser
necesaric. Esta provision es revisada por la Administracion periddicaments v se defarmina con
base al movimignto del inventario, su condician fisica y 12s oportunidades de mercado, La
provisian se carga a resulfados de operacionss dal pericdo.

Propiedad, planta y eguipo

Lz propiedad, planiz y equipo se presentan al cosfio mencs su respectiva depraciacidn y
amortizacion scumulada. Las reparacionss y mantenimientos se cargan & los resultados del
perfndo, mientras que, aguellos dessmbolsos importantes por renovacionss y mejoras qus
alargan la vidz util dal bien, =on capitalizados.
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3.8

2.9

El incremento en el valor en libros de terrenes v edificios comao consecusencia de la revaluacidn,
se acredita directamente a una cuenia de superavit por revaluacion, dentro del patrimanio neto.
Las disminucionss por deferioro e cargaran confra el superavit por revaluacion, siempre en la
medida qua tal disminucion no excada <! saldo de la citada cuenta de superavil por revaluacian,
Los exeesos s cargaran 2 resultados dal pericda.

Lz depracizcion y amorlizacion ss caloculzn bajo el métoda de linsa recta, en base a la vida ufil
estimada del bisn. La vida dtil estimada de los activos se detalla a continuacion:

Vida estimada

Activo afos
Edificios y mejoras a0
Maguinaria y equipo de planta 5ai5
Egquipo Jaf
Equipe de propagandz y venia Jad
Maobiliario y equipo de oficing 3al0
Equipo de computo 3a4
Mobiliario y equipo de tienda 5
Equipo de laboratorio dasg
Wejoras Jatd
Herramisntas 3a z}{

Envases para repario

L=z ganancias o perdidas en venta de actives fijos se daterminan comparando los ingresos por
venta conlra el valor en libros del respectivo aclive. Dichas ganancias o pérdidas s= incluyen en
los resultados de las operaciones del perindo come otras ingresos o gastos, segun sea el caso,

Defsrioro de activos tangibles

Los valores de los actives de |z Compafiia son revisados a la fecha del estado consolidada ds
situacion financiera para determinar si hay indicativos de deterioro.  5i dicho indicative existe, el
valor recuperable del activo es estimado. Se reconocs una pérdida por deterioro cuando el valor
neto 2n likros del activo excede su valor de recuperacion.

FPatentes y marcas de fabrica

Las patentes y marcas de fabrica se registran al costo menos su respectiva amertizacion, Este
activo intangible se amortiza bajo el mélodo de linga reciz en los siguientes pericdos:

Vida estimada

afnas
Fatenies y marcas de fabrica - Pascual 10
Patentes v marcas de fabrics - Suprema 15
Patentes y marcas de fabrica - Duran 17
Patentes y marcas de fébrica - Bonlac 20

Esfe aciivo se revisara una vez al afic para determinar si existen indicios de detericro de su valor
en libros.

4
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3.10 Activos mantenidos para la venta

3.11

La Compafia enajgna activos y pasivos, que espera sea recuperado a traves de una venia y no
mediante su uso continuado, son clasficados como mantenidos para la venta. Inmediatamente
anies de ser clasificados como mantenidos para la venta, los activos o los componantes de un
grupo de activos para su disposicion, se valvera a medir de acusrdo 2 las politicas contablas de
la Compania,

A partir de esta clasificacion, se reconocen por el manar valor entre su imports en libros y su valor
razonzble menos los costas de venta. Se reconccera una pérdida por deterioro debido a las
reducciones del valor inicial del grupo de activos. Las pérdidas por deteriore en |3 clasificacion
inicial v posterior coma mantenidos para la venta se reconocen en el estado consolidado de
ganancias o perdidas y olro resultado integral.

Los activos mantenidos para la venta corresponden a los actives asoclados con |2 disgosicion del
segmente de consumeo masivo pressrvado. Véase Nota 25,

Prestaciones laborales

Las regulaciones lzborales vigentes, requieren que al culmingar la relacian laboral, cualguiera que
5&a s5U causa, sl empleador reconozea a favor del empleade una prima de anfigledad a razdn de
una eemana de salario por cada afio de sarvicios, adicionalimenta las emprasas estan obligadas
= indemnizar 2 aguellos empleados que sean despedidos sin causa justificada.

La Compefia ha establecido un fondo de cesanila a partir del 14 de sgesto de 1995 con las
sumas gue obligatoriamente debe cotizar, gue incluye, ademas de la cucta parie mensual
correspendients de |a prima de antigliedad del trabajador, consistente en &l 1.52% del total de
los salarios devengados en el periodo, el 5% de la cucta parte mensual de la indemnizacian gus
correspenderia al trabajadeor por despide injustificado o por renuncia justificada en los contratos
de trabajo por tiempe indefinido.

3.12 Impuesto sobre fa renta

impuesio corrients

climpuesio corriente 2 pagar se basa en la renta gravable dsl afio. El impussic sobre |2 renta
del periodo difiers de |z ganancia antes de impuesio reportada en el estado consclidade de
ganancias ¢ pérdidas y ofro resultado integral, debicc a lcs efectos cue producen aguellas
partidas reconocidas como gravablesing gravables y deducibles/ino daducibles. El pasiva an
concepio dz impuesto carriente se calcula utilizando 1a tasz vigents (25%) a |z fecha del estado
consolidado de situacian financiera,

Impueste diferide

El impuesto diferido s= reconoce schre las difersncias tempararias entre el imporie &n libros de
los activos y pasivos en los estados financieros consclidados v las bases fiscales
corraspondientes utilizadas para determinar la ganancia fiscal Bl pasive por impuesia diferido se
reconoce generalmente para todas las diferencias femporarias imponibles. Se reconoce
generalments un aclive par impuesto diferide, por todas las diferencias temporarias deducibles,
en lz madida en que resulie probable gue la entidad disponga de ganancias fiscales fuluras contra
las gque pueda ptilizar esas diferencias temporarias deducibles.

s,
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3.74

3.15

El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a [z fecha del estado consolidado de
situacion Mnanciara Y se reducs por el monlo para el cual na habed disponible suficients utilidad
dravable que permita ulilizar 2l beneficio en parie o en su totalidad,

Los activos ¥ pasivos por impuestos diferides se compeansan ya que esios se derivan dal impuesta
a las ganancias correspondientss a la misma autoridad fiscal,

Imouesln corrienta v diferido del periodo

El impuesto corriente y diferido del periodo se reconoce come gasto o ingreso en [os rasultados
del periedo, sxceplo cuandoe ssién relacionados con una fransaccion gue se he acrediiado
direciamsante en el patrimonic, como es el caso del superavit por revaluacion.

Reconocimienio de ingresos

Las ventas de mercancias son reconocidas cuando l2s mismas son enfregadas y el titulo se haya
transferids, gue generalments coincide con el embargue de los productos a los disntas, en
satisfaccion dz sus pedidos. Los otros ingresos ss reconccen bejo el método de devengado
segin los acuerdes corespandientes,

Costo de deuda

L os cosios relacionades con las deudss son reconocidos como gasios an el periodo en que s
incumsn.

Arrendamientos operativos y financieros
Operativos

En las operaciones de arendamientos operativeos, la propicdad del bisn arendado v
sustancialments todos los riesgos v ventajas que recaen sobre el bien permanacen en el
arrendador.  Cusndo |z Compafila actia como zrrendatario, los gastos del arendamienio
incluyende incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente al estado
cansolidado de ganancias o pérdidas y otro resuliado intagral.

Financiems

Lz Compafiia presenta el costo de los actives arrendados en el estado consolidado de situacion
financiera, segun |z naturalzzs del bign objeto del contrato, y, simultdnsamente, un pasivo por 2|
mismo importe {gue serd 2l menar del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los
valores actuales de las canlidadss a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio ds ejercicio
de la opcian de comprz). Cstos actives se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunte de los activos fijos. Los gastos financieros con origan en estos contratos se cargan al
estado consolidadn de ganancias o pérdidas y ofro resultado integral a lo large de la vida de los
contratos.
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3.76 Reclasificaciones

Algunas partidas de los estados financieros consolidados del sio 2015 han side reclasificadas
de su presentacion original para adecuarias a la presentzcion del afo 2015, relacionadzs
princinalmenie con la dispesicien del segmento de negocic de preservade gue se divulga en la
Motz 25

3.17 Moneds funcional

Los registros se llevan en balboas v los estados financieros consolidados estan expresados en
z2sfa meneda. E! Balbos, unided monetana de |la Repiblica de Panama, esta = la pary es de liore
sambic con el Dolar de los Esfzdos Unideos de América, La Replblica de Panama no emite papel
maneds y en su lugar utiliza el Dolar de los Estados Unidos de América como moneda ca curso

eyl

4. Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimacionss y supuesios relacionados &l informe de aclivos, pasivos y
los montos de ingresos y gastos reporindos durante el periodo de operacionas, al preparar estos estados
financieres consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera. Los
resultados actuales podrian variar de estas estimaciones. Las estimacicnes imporiantes que son mas
susceptibles a cambios significativos g2 relacionan con: perdida por deterioro de inventarios de piezas y
aceesorios, preslaciones |zborales, vida atil de los actives intangibles, vida util de la propiedad, planta,
equipo v pérdida por deterioro de cuentas por cobrar. Les estimaciones y suplestos sg basan on la
experiencia obtenida a traves de los a&fios y en otros faciores gue s& consideran relevanias,

Las estimaciones v supueslos subyzcenies son revisados sobre una base cantinua. Las revisiones da
estimaciones contables se reconccen en el periodo coriente si éstas afectan sclamente dicho
perioda, S0 la revision de las estimacionss contables afecta el pericde commiente y periodos futuros,
entonces la revision de |la estimacian se reconocera en ambos periodos (cormients vy futura).
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g, Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo estan integrados de la siguients manera:

2016 2015

Caija 30,100 47 700
Cuentas cariegntes f,569. 121 92587 416
Cuentas de ahoiro 326,111 608,330
Cuentas de plazo fijo 7,000,000 3,000,000
Total efectivo y depdsitos an Dancos ' 14,526.332 12,953.440
hienos: deposito a plazo fijo con vencimiento

arginal mayer a 90 dias 3,000,000 3,000,000
Total efective y equivalentes de efectivo 11,625,332 9,853 446
Efectivo incluido en activos mantenidas para la venta (Mota 25.2) 2,383,775 =
Total efective y equivalentes de efeclive para

propdsitos del estade consolidade de flujos de efectivo 13,889,107 59,853 444

El depasito 2 plazo fijo devenga una tasa de interés del 2.082% y vence el 5 de enero de 2017,

6. Cuentas por cobrar, neto

Las cuentss por cobrar, neto se detallan de lz siguisnta manera:

2016 2015
Cuentas por cobrar - clisntes 15,800.424 21,716,258
Menas: provision para posibles cusntas incobrables (1,440,875, (1,145,919)

14,358 449 20,570,337
Anticipg a provesdores 2688065 2,808,744
Otras cuentas por cobrar 1,026,182 1,5¥2,071

18,073,595 24,981,182

27 -
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El movimiento de la provisién para posibles cuentas incobrables se presenta a continuacisn:

2016 2015
Saldo al inicio dal afio 1,145,918 130,208
Provision dal afie (Nata 18) 1,133,857 1,414,509
Castigos {438.301) $399,158)
Reclasificacidn aciivos mantenidos para |z venta (Mota 25.2) {£00,000) -
Salde al final dal afa 1.440.875 1,145 918

Al 31 de diciembre de 2016, la provision del gfio incluye B/ 414 399 correspondiente al gasto de la
dispasician del segmento de nagocio de consumo masivo preservado y que se presentz 2n el esiado
cansolidado de ganancias o pérdidas v otro de resullade integral &n la linea de ganancia del afic de
cperacicnes descontinuadas. Véase Motz 25.2

Durante el afic 2018 se realizeron castigos conira |3 provizion para posibles cuentas incobrables por
B/438,502 (2015 B/.39%,198). La Administracion eslimsa que el saldo de |la provision es suficiente para
cubii las posibles pérdidas por cuentas incobrables.

A coniinuacian s2 presenta el analisis de anligledad da las cuentas por cobrar - clisntes:

2016 2018
Menos de 50 dias 14,394 666 14,968 466
a0 dias o mas 1,405,758 1,747,750

15,800 424 21,716,258

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

7. Inventarios

Los inventarios estan integrados de la siguiente manera;

2018 2015
Matzria prima 10,036,443 13,668 587
Productos en proceso 327,035 181,216
Froductos terminados 4,140,471 4 235193
Productas no fabricados por la Compania 4,543,325 4,070,320
Material de empague y ofros 1425457 3,764,329
Total de inventarios 20,572,732 25,933,045

El costo de inveniarios reconocido coma un gasto incluye B/L260.850 (2015 B/ 260,660) ralacionados
con disminucian de inventarios al valor nete realizable

B T,
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8. Propiedad, planta y equipo, neto

La propiedad, planta v equipo s detalle de |z siguiente manera;

Szldo &l Saldo al
2015 Adicionas Fotiros Reclazificacian 2018
Costa:

Terrenos 12,906,067 . - - 12,906,087
Maquinaria y equizo de fibrics 20152 7EZ2 116,625 (711,881 1LET 963 50,405,959
Mardaje d= nequnaiiz ¢ equis 300822 3,048 Btz - 11,523 363} 1,426,057
Hdifizacionss v esfruciuras 25,112 540 T.800 1.012.395 26,134,135
obilaro v ecuipo d2 oficire 1,225,537 17 BEE - - 1,267 423
Equige rodznie 10,551,334 BE4BTE (1323170 TH 0 10,508,240
Erjupo ce chrputo y programss 1,524 207 148,318 - 1,672 528
EquEpo ge ghoralorio 127,539 - - 127 568
Instaiasiones +.057.679 : - 3 1.057 679
Construcciones en proteso 183,336 2447 704 - (1,013,395 ZRETTEG

102 471,863 Tas412 (2054773 108,135,502
Rsclast cadas comp manlenidos nars 5 vanta (Maks 25,2 14,241 BAY) 1.407,395

04T 63 5456 55 (817,378}
Depraciacion scum ulada;
Wanqunarnia ¥ equipo de faonca 6,000,4M 3,376,504 {652 G4} 29,704,062
Hiificaciones v estruciuras 3,421,358 1,140,743 - 357164
Wobdizria v equipa de odicina 435,222 70,340 . 525,362
Tire vkt 8,371,709 14680882 £1.270,384) 8,161,417
SIS de COMPUN ¥ programss 1,448,164 132,962 = 1,578,526
BEquice de lzboralcrio 123948 470 124 413
ziakciores 434 047 94 707 . 528754
An, 1,50 5084400 (1,063,308 - 43199160
Reclasiizados camo oparacionss descontinuadas (Mofa 25.7) {(Z160476)  1.155538 (21,530,917 122,304, 755)
a5 75058 SA05853  (erEn) (21338877 Z5.380.203
57,20E | 41,908,055

Al 31 de diciembre de 2016, la Compafiia aprobd |z disposicion del segmento masiva de consumo
preservado por lo gue se realiza la reclasificacion de B/17,033, 254 que se oresentan come activos
clasificados como mantenidos para |2 venta. Vease Mata 252



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

Motas a los estados financieros consclidados
por el afio terminado ¢l 31 de diciembre de 2016
{En balboas)

Saldo al Saldo al
2014 Adiciones Retiros Reclasificacion 2015
Costo:

Terrenos 13,020,494 309,978 [154,383) - 12,906,087
haquinaria y equipa de fabrica 47 313,454 335,143 (28,128) 1,631,283 A9,152,782
hiontaje de maguinara § aguipo 735,840 1,817,201 2 (2053319 300,827
Edificacicnes v eslructiuras 24,323,752 12,305 . 775,883 25,112,940
Mobifiario v eguipe de ofizina 1,167,500 51,412 - 10,435 1,225,637
Fzuipe rodante 10,428,777 432 017 [3B0) - 10,861,324
Fruipe de cdmpuin ¥ programas 1,410,583 113,524 - - 1,524 207
Euipo de aberatorin 127.588 - - - 127,589
hslalkciones 1,067,679 ] - - 1,057 5%
Caonstrucciones on procesa 211,518 AE2TER {10,073) [265,.282) 198,885

93788 808 2.B6G,A0T (192,544 = 102.471.853

Depraciacion acumulada:

Maquiraria v equipo de fabrica 22 638,530 3,403,781 [21,200) - 25,020,481
Edificacionss ¥ estruciuras 7357, 710 1,083,678 - - B.421,388
IMobiliario v equipa de oficina 380,083 65,139 - - ABE 222
Bouipo rodants 7,039,219 1,202,940 (3600 - B 271,798
Equipo d2 cdmputo y programas 1,285,700 186 464 - - 1,242,164
Equipa de labarataric 122,730 1,208 - - 123,948
Instalaciones 359,340 94,707 - - 434,047

38177 321 T R 21,5600 Z 45,173,058

60,521,185 ' 57,298 804

Como se describz 2n 1z Nota 10, los inmuebles de |2 Compania estan dados en garantia por la emisian
del bono.

Al 27 de diciembre de 2018, |la Compania no presenta activas fuera de uso y el valor bruio de actives
iotalments depreciados es de B/ 10,604,958 (2015 B/ 23,247 350).

Ehterreno y el edificio incluyen una revaluacion por BB 289,180 (2015: BT B43,892). Elmonio dz la
revaluacion se reconocié con base en avaldes realizados por tasadores independientes entre Ios sfios
2008 y 2011, El monto de esta revaluacian se acrediid a la cuenta de patrimonio denominada superavit
por revaluacion, Durante el afio terminado ol 31 de diciembre de 2018 y 2015, se regisird una
depreciacion del monto revaluzde por valor de B/L82.762 para ambos afios,

L2 \



Empresa Panamefia de Alimentos, 8. A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Notas a los estados financieros consclidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
{En balboas)

8. Patentes y marcas de fabrica, neto

lL.as patentes y marcas de fbrica adquiridas s detallan a continuacion:

2016 2015

Costo de patents v marcas de fabrica - Pascual 19,750,000 19,750,000
Costo de patente v marcas de fabrica - Suprama 5 361,081 5,361,061
Costo de patents y marcas de fabrca - Duran 76,851,420 76,551 420
Saldo de patenie y marcas de fabrica - Bonlac 49,750,120 49,750,120
Otros 42,000 32,0040
Arnartizacién acumulada (89, 7B0.BE8T) {62,387 008)
Zeclasiicados como mantenidoes para la venta (Mota 25.2) (36,207,032) -

L5, THEGAT2 B9 355,655

El movimiento de la amortizacion acumulada s& presenta a continuacion:

20186 2015
Salde al inicio del anc 52,387,808 A5017.525
Aumentos 4 905 275 4882875
Reclasificados como operacionas
descantinuadas (Nota 25.1) 2,487,508 2,487,508
7,392,781 7,370,381
Saide al final del ano 50,780,887 52,387,906

10. Bonos por pagar

El 10 de enero de 2072, s& realizaren emisiones de bonos corporativos a 10 afos en la Bolsa de Valares
de Panams por BL120 millones de valor nominal que sustituyd el pasive financiero de corto v largo plazo
emitdos en una sola Serie. Lz emision fue reslizada por las empresas subsidiarias Productos
Alimenticios Pascual, 8.4, y Sociedad de Alimenios de Primera, S8.A., a razén de B/L80,000,000 y
B/.40,000,000, respectivamente. Los términos y condiciones de ambas emisiones son similares, por lo
cuzl, 52 presentan de forma consolidada, mas abaio.

La fecha de vencimiento de los bonos es € 2022 vy devengan una tasa de interés variable segun el nivel
de endsudamiento (deuda financiera neta/ EBITDA}, revisable imeastralments, asi:

Dauda financiera netal

EBITDA Tasa Minimao
Mavyor a 4. .0x Libor 3 M+ 3.75% 4 50Y%
Ce 3.0xa4.0x Lior 3 A + 3.50% 4 501%
De Z0xal3ix Libor 3 M + 3.25% 4.28%
Menora 2.0% lLibor 3 M+ 2.00% 3.75%

Durante el &fio lerminado el 31 de diciembre de 2018, el bono devangd una iasa de 4. 50% (2015; 4 5%,

—t



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

Motas a los estados financieros consolidados
por el ano terminado el 31 de diciembre de 2016
{En balboas)

lLos ghonos a capital se efectian de acuerde 3 iz siguiente estructura de amortizacion, la cual se
presenta d= ferma anual comenzando en abril de cada afo:

Ao Manto a pagar
1 &
2 =
5 =
4 £,000,000
5 8,000,000
2] &,000,000
7 8,000,000
B &,000,000
2] 5,000,000
10 8,000,000
A la fecha de
vencimisnto de los
bonos 24 000,000

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo correspandiente & los bonos nor pagar del segmento del negocio
de consuma masivo preservado por B/ 33,000,000 se presenizs en &l estado consplidado de sifuacian
financiera dentro del rubro pasivos asociades can los activos manlenidos para la venla, Vease Nota 25 2

Los abones @ capital s2 realizan a razon de B2 000,000 por trimestre v &l primer pago s2 realizo el 6
de abril de 2015,

Al 31 de diciembre de 2016, se esbd en cumplimiznto con 2l nivel de endeudamionto requerida,

La Emisiér asta respaidada por el crédilo general del Emisor y estd garantizada por un fideicomiso
irrevocable de garantia suscrito con BG Trust, Inc., come fiduciario, El Fideicomiso esté compuesta por
los siguientes bienes:

1.  Prendz sobre lzs acciones del Emisor constiteida mediante contrato de prenda en documento
privado suscrito por sus respectivos propietarios;

2. Primera hipoteca v anlicresis sobre [os bienes inmuables y sus mejoras de propiedad del Emisoro
sus afiliadas;

d.  Cesion de las polizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles olorgados en garantia,
emitida por una compafis aceptable al Fiduciario y gue cubra no menos dal 80% del valor de dichas
mgjoras, de ser aplicables, v

4. Cualesguisrz olros bienes o garantias que el Emisor y Sccicdad de Alimentos de Primera, 5.4 u
piras companias relacionadas aporten al Fideicomizo, en l&rminos acepiablzs al Fidudario,

Esta Emision no cusnta, ni el Emisor plansa sclicitar, una calificacidn de riesgo de una organizacion
calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una opinion actualizada sobre el rissgo de la
Emisian y a la capacidad de repago del Emisor,



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
(Enfidad 100% subsidiara de Dark Qak Holdings)

Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{En balboas)

11.  Arrendamiento financiero por pagar

Un detalle de los pagos minimos fuiurcs se presenta a continuacion:

2016 2015
Ao 2015 = =
Afi 2016 - 498,545
) - 96,549
Menos: intéresss entre 5% vy 7% - (2,428
Total y porcion corrignte x aG,171
12.  Cuentas por pagar provecdores
Las cuanias por pagar provaedores se detallan a continuacion:
28 2015
Locales 2,972,100 4 B5B034
Extfranjeras 2,190,558 1,880,138
Total 5,162,859 6,707,070
13. Gastos acumulados y otros pasivos por pagar
Los gastos acumulades y otros pasivos par pagar se cetallan 2 continuacion:
2016 2015
Gastos y costos por pagar 2,302,681 3,644 428
Intereses acumulados por pagar 584,000 1,161,000
Frovisicnies de gastos por pagar 587,524 556,426
Acreedores vanos 837,334 1,779,238
Impuestos corrientes por pagar 1,295,355 2884 583
Obligaciores laborales por pagar 1,245,144 1,567,272
Reienciones y descuentos de ndmina 416,508 588,234
Ctros 837,050 656,823
8,006,004 10,808,205




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

Motas a los estados financieros consolidados
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboas)

14.

15.

186.

17.

Provisiaon para prima de antigiiedad

El movimienio de la provision para prima de antigliedad se presenta a continuacion:

2016 2015
Saido al inicio del afio 3,122,402 2,622 805
Aurnentos dal afio 62,140 654 5231
Trasnferencias por sustitucionas patronales (142,841 228 345
Cargos contra la resena - adicion reseng 200,318 (383,180}
Reclasificacidn por pasives asociades con los actims disponibles para la wanta (1,022, 798) .
Saldo al final del afio 2,819,329 3,122 492

De acuerdo a |z Ley dNo.d4 de 1595 establece que las compafias deben realizar una contribucion a un
Fondo de Cesantiz para cubrir los pagos por prima de antigiiedad ¥ despido a los trabajadores. Esia
contribucian es dsterminada en base a la compansacién pagada a los empleades. Parz adminisirar esie
iondo, las compafiias dal Grupo establecieran un fideicomiso con una entidad privada autorizada, El
saldo acumulada de este fondo para prima de antighedad al 21 de diciembre de 2016, asciends &
B/.2 864 838 (2015: B/ 3,408,873).

Capital en acciones

Autorizadas 12,000 000 000 de acciones comunes, de una misma class, con un valar nominal de B/.0.01
cada una. Emitidas y en circulacion 11,828,942 158 para un total de B/ 119,289 420, Monto neto luego
de sliiminaciones B/.72,101,145. En el mes de noviembre de 2016 sc realiza una emision de accicnes
por un valor de B/ 768 108

Saldos y transacciones con partes relacionadas

I

Los saldos vy ransaccionas con partes relacionadas se detallan a continuacion:
2018 2015

Transaccicnos:

Compensacitn a gjecutivos claves 333809 315,071

Impuesto sobre la renta
l.as declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafia estan sujstas a revision por parts de las

altoridades fiscales por los tres Gitimos afos, inclusive el afio terminado el 31 de diciemore de 2016, de
acuzrdo a regulaciones fiscales vigentes.



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

Motas a los estados financieros consolidados
por el afic terminado el 31 de diciembre de 2016
{En balbozs)

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

2016 2015
Impuesto schrz |a renta corriente 1,456,644 1,102,121
Impuesto sobre la renta diferido ao0,213 -
Taotal del impuesto sobre [2 renta 2,095,863 1,102 124

A continuacion, las diferencias temporales qua criginan &l impussto sobre |z renta diferide pasivo:

2016 2015
Impuesto sobre |a renta diferjido pasivo:
Superavil por revaluacion ds terreng - 216,143
Amertizacian de patentes v marcas de fabrica 1,100,219 500,000
Provision parz cuentas incobrablos 244 530 244 530
1,244 749 960 673

La conciliacion de la utilidad financiera y el gasto de impuesto scbre |z renta son como sigue:

2016 2015
Utilidad antes del impuesic sobre [a renta 7,308,156 6,003,773
Impuesto sobre la renta considerzndo |1z tasz
cfoctiva del 25% 2,019,316 1,600,844

Efscto diferencias termporales 600,218 28,754
Efecto arrastre de perdidas - {28,754)
Efecto de transaccionss con impuesto definitivo (478,125} (458, 754)
Costos y gastos exentos ywo no deducibles 38,781 238,827
Ingresos no gravablos (63,338 (270,845)
[mpuesto sobre la renta carrfente - 25% 2,096,863 Log 372
Impuesto definitive sobre ganancias de capital e 103,748
Impuesto sobre |2 renta 2,096,863 1,102,121

Al 31 de diciembre de 2018, el impuaste sobre |a renta correspondiente a la utilidad neta del segmento
de negocio de consumo masivo preservado por B 968 921 se presanta en el estado consolidade de
ganancias o pérdidas y otro resuliade integral dentro de la linea de ganancia del #fio de operacionas
descontinuacas. Véase Nota 25.1.

A la fecha de aprobacion de los estados financieros consclidadaos, la Compadia no ha presentade las
declaraciones de rentzs al 31 de diciembre de 2016 ante las autoridades fiscales. Sin embarge, la
Adrministracion ha realizado una estimacion exhaustiva del gasto de impuesto sobre la renta y no anticipa
camioios significativos en la estimacisn realizada.

LG

L -



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

Motas a los estados financieros consolidados
por ¢l afo terminado el 31 de diciernbre de 2016

(En balboas)

18.

Mediante Hasolucion Mo 201-15680 del 14 de septiembre de 2015 (Sosiedad de Alimentos de Primers,
3.A.) ¥ Resolucion No.201-18985 del D5 de octubre de 2016 (Producios Alimenticios Pascual, S.A), la
Autoridad Macional de Ingresos Pablicos (antes Direccidn General de Ingresos) scepto |3 soliciud de no
aplicacion del Calculo Alterno de Impuesto sobre la Ranta {CAIR) y concedio autorizacian para que las
compafias dal Grupo determinen su impuesto scbrz la renta ulilizando el método tradicional para &l
periodo fiscal 2014 y hasta per 2l siguiente perfods fiscal: 2015, En consecuencia, para & afo terminado
el 31 de diciembre de 2015, ol impueste sobre la renta ha sido caleulado utilizande el métede fradicional,

Con fecha 29 de agosto de 2012, entrd a regir la Ley No.52, gue reforma las normas relativas a precios
de transferencia, regimen de precios orientado a regular con fines tributarios las transacciones que se
reslizsn entre partes relacionadas, de manara que las contrapresiaciones entre ellas sean similares a
las que se realizan entre paries independientes. De acuerdo a dichas normas, los contribuyentes que
realicen opersciones con partes relacionadas que tengan efectos scbre los ingreses, costos o
deducciones en la determinacion de |a base imponible, para fines del impuesto sobre |z renta, del periodo
fiscal en el gque s declare o lleve a cabo la cperacion, deben preparar znualmenta un informe de las
operaciones realizadas dentro de los seis meses siguientes 2 la terminacion del perfodo fiscal
correspondisnts (Forma 530). Dichas operacionss deben somelerse a un estudio a efectos de
establscer que cumplen con el supuesto contemplado en la Ley.

A la fecha de estos estados financizros consolidados, las empresas se encuentran en proceso de

completar dicho anglisis, sin embargo la Administracion no se espera gue el misma tenga un impacto
imporfantz en la estimacian del imouesto sobre la renta del afto.

Gastos de personal, ventas, generales v administrativos

Gastos de personal

2016 2015
Salarios 11,265,536 10,030,609
Obligaciones patronales 2,282,382 2.044 469
Frestaciones laborales 1,203,008 1,719,897
Gastos de representacian 878,822 754004
Vacscicnes 1,289,305 1,158,478
Bonificaciones 1,074,770 g12 482
Comisiones 631,021 5RG,034
CHros 1,432,756 1,380,765

20,657 801 18,568,738
Cuostos de ventas 8,367,220 7 658,808
Gastos de personal 12,290,381 10,900,931

20,657,601 18,569,739




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. v Subsidiarias
(Enticlzd 100% subsidiaria de Dark Qak Holdings)

Notas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

18,

Gaslos de ventas, generales y adminiztrativos

2016 2018
Gastos de publicidad 4,508 671 4 071,385
Servicics profesionales 210,473 2235708
Fletes 3,385,491 2,832,927
Gastos de combustible v repussios 458,941 516,605
Gastos de cusntas malas (Nata 21) 718,558 1.119,433
Reparacicn y mantenimients BO3.132 947,883
Vigilancia 852,880 371,545
Arreridamientos (Nota 21) 1,214,338 1,039,037
Energia eléctrica 263.115 313,118
Seguros 512,221 455,745
Impuestos 307 T5Y 544 038
Vigjes y vidlicos 472,244 474 331
Servicios varios 42 148 -
Matzriales v suministros 342,046 361,506
Teléfonos v comunicacionss 326,395 316,382
Legales 40,575 9451
Conlribucicnes y afiliacionss 20,221 22,305
Oros 1,516,007 1,765,119

17,795,826 17,756,663

Régimen de incentivos industriales

Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Mediante |z Resolucién No.36 del 21 de septiembra del 2008, el Ministerio de Comarsio & Industrias,
Lireccion de Registro Oficisl de la Industiia Nacional aprobd extender el términc de vigancia an el
Registro Oficial de la Industria Nacional de la sociedad Productos Alimenticios Pascual, S.A., hasta el
31 de dicicmbre del 2015, Este registro oficial permite a la Campafia scogerse a los benefigios ds
incentivos fiscales gue oforgaba la Ley No.3 de marzo de 1886, Algunas de las clausulas de mayor
imnertanciz a que fiene beneficio la Compafia se presentan a continuacion:

a) Exoneracian total (100%), durants los primeros cinco (5) afios de impueslos y gravamenes de
introduccion, sobre materias primas, cuslesquiera ofros productos e insumos, repuestos de
maquinarias y equipos, envases y empagues requeridos en el proceso de elaboracian. A partir del
sexio afic, se pagara Unicamente un impuesto de importacian de tres por cienta (3%) del valar CIF,

L=
—

Exoneracian del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinverlidas para la expansion

de su capacidad de produccion o para producir articulos nuevos, en |z parte gque esa reinversion
528 superior al veinte por ciento (20%) de renta gravable en el gjzrcicio fiscal que se trate.

a1 \



Empresa Panamefia de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
(Enfidad 100% subsidiaria de Dark Oak Haldings)

MNotas a los estados financieros consolidados
jpror el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboss)

20.

¢} Reégimen espzcial de arrastre de pérdidas por los tres afios posteriores al afio que se produjeron,
para efectos del pago del impuesto sobre la renta.

d)  Execneracion del impussta sabre la renta sobre ganancias provenientes de la exportacion,

Sociecdad de Alimentos de Primera, 5.4,

Mediants Registro Cficial de |z Industria Nacional del 30 de septiembre de 1894, la Compadia se acogic
al regimen de incentivos para el fomento y desarrollo de |z industria nacional v de las exportaciones,
previsto en la Ley No.3 del 20 de marzo de 1986, Lz inscripcion de la Compaiiia en el Registre Oficial
de la Industriz Nacional tizne una duracion de diez afos, la cual vencia en septiembre de 2004; sin
embarge, lz Compariia ha obtenido dos extensiones de este plazo, bajo los mismas parametros por parte
del Ministerio de Comercio e [ndustrias, 2 primera con fecha de vencimienio el 2 de mayo de 2010 v la
tramitada en el afio 2009, la cual fue acogida mediants Resolucion del 11 de noviembie de 2009 y otorga
ung cxiension hasta el 31 de diciembre de 2015,

Hasta la fecha indicaca, la Comparia goza, entre otros, de los siguientes incentivos fiscales:

+ Pago del 3% del valor CIF de impuestos de importacidn sobre maguinaria, equipo, pares vy
accesorios, materia prima, productos semi-elsborados, envases, combustible y lubricantes, que
eniren en la compaosicién y procesao de elaboracion de sus productos.

e Lxoneracion del impuesto sobre la renta de las ganancias provenizntes de las exportaciones do sus
productss y sobre las utilidades nelas reinvertidas para la expansicn de la cepacidad de |z planta o
para producir articulos nucvos, en la medida en gus esa reinversién sea superior al veintz por ciento
[20%) de la renta gravakle en el gjercicio fiscal de que sc trate.

= Regimen especial de arrastre de pérdidas para efecios del pago del impuesto sobre Iz renta. Las
perdidas suiridas durante cualguier afio de operacion, dentro de Iz vigenciz del Registro Oficial,
padran deducirse de [a renta gravabls en los fres afios inmediataments postericras al 2fo en que se
produjeron.

Valor razonable de instrumentos financieros

Las Normas Internacionales d2 Informacion Financiera reguieren que todas las compadias del Grupo
revelen informacion sobre el valor razonable de los instrumentos fingncieros para los cuales sea practico
asfimar su valor, aungue estos insfrumenios financieros estén o no reconacidos 2n 2l estado consolidado
de situacion financiera, El valor razonable es el monto al cual un instrumento financiero podria ser
inlercambiado en una transaccion corriente entre |as partes interesadas, gue no sea una venta obligada
o liguidacian. Este valor queds mejor evidenciado por 2l valor de mercado cotizable, s sl mercado
existizse



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
{Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Heldings)

Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboas)

Vialor razonsble de los gclivos v pasivos financieros de la Compadia que no se presentan & valor
razonable en (orma constante (para se requiaren revelaciones del valor razonable)

La MNIIF 13 especifica una jerarquia de |as técnicas de valuacion en base 2 si la informacion incluida a
esas téonicas de valuacion son cbservables o no chservables. La informacian observable reflleja datos
del mercada obtenidos da fuentes independientes; la informacion no cbservable refigja los sUpuestos de
mercado de la Compariiz. Estos dos tipos de informacion han creado |a siguiente jerarcuia de valor

razonable:;

Nivel 1 - Frecios cotizados (zin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a lns
que |3 entidad pueda acceder en la fechs de la medicién.

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 indirsctamente idénticos o similares en mercados

gquz no son activos,
Mivel 3 - Los datos de entrada son datos no chservables para el activo o pasivo.

Excepto por lo que se detalla en la siguienie tablz, la Administracion considera que los valores en libros
de los activos y paswos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros

consalidados, se aproxima a su valor razonakle,

2018
- Jerarquia del valor
Valor en Valor razenable
libros razonable Mivel 3
Pasivos financieros
Bonos por pagar 56,000,000 66,000,000 66,000,000
2015
Jerarquia del valor
Valor en Valor razonable
lihros razonable Nivel 3
Pasivos financieros
Arrendarmiento financiera por pagar 858,121 85,121 98,121
Bonos por pagar 111,000,000 111,000,000 111,000,000
Total de pasivos financieros 111,006,121 111,086,121 111,066,124

Cl valor razonable de les pasives financieros incluides en el Nivel 3, mostrados arriba han side
determinados con los modelos de precios generalmente aceptados, basados desde |z parspoctiva del

tenzdor de los bonos como zciiva,

o
- 33 - \



Empresa Panamena de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

Notas a los estados financieros consolidados
por el aio terminade el 31 de diciembre de 2016

(En balboas)

21.

22,

Compromises y confingencias

Arrendamientos gperativos

La Compafila mantizne con fercercs, compromiscs provenientes de contratos de arrendamientos
oparativos, los cuales expiran en varias fechas durante los proximos afos. Bl valor de los canones
anuales de arrendamisnto de los contratos para los proximos dos afios s el siguisnts:

ARos Meonto
iV 348,662
#0115 363,017

Al 31 de diciembra de 2018, &l gasto de alquiler de inmusble ascendia 2 B/,332,751 (2015: B/.216,233),

Lineas de crédifo no utilzadas

Al 31 de diciembre de 2015, la Compania mantiene una linea de crédito no utiizada con una entidad
financiera por un monto de B/L10,000,000 (2015: B/.10,000,000), para capital trabajo la cual vence el 30
de septiembra de 2017 y devenga tasa de interés del 3.88%. Dicha linea de crédito esta garantizada con
fanzas de Empresa Panamefa de Alimentos, S.A. v Sociedad de Alimentos de Primera, S.A.

Como resultado de la auditoria de los libros de la Compadia de los afios 2009 v 2010, I3 Direccion
General de Ingresos del Ministerio de Economiz y Finanzas mediante Resolucion No.201-2526 dal 15
de marzo de 2013 y su acto confirmatorio contenide en la Resolucion No.201-7138 del 30 de abril de
2015 determing un alcance y la liquidacion adicional por supussizs diferencias determinadas por un
monto da B/.652,140, correspondiente a impuesto sobre la renta e impuesto complementario para los
perfodos examinades.  El 1% de julic de 2018, la Compadia presentd ante el Trbunal Administrativo
Tributario un recurso de apalacion formal contra estas Resoluciones,

La Administracion de [z Compafiia con base en su recurso de reconsideracion y apelacian presentd una
serie pruebas documentales y periciales scbre las cuales considera na le comresponde & liquidacian
adicional del manto antes citado y consecuentements no ha recenocido provision alguna en sus libros al
31 de diciembre de 2018. Al 31 de diciembre de 20165, |a Administracién de [a Compaiiia se encuantra
en la espera quz &l Tribunal Administrativo Trbutario sefale la fecha de la audiencia solicitada.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumenio financiero es cualguier coentrato que origing un activo en una entidad y un pasivo
financiero de instrumente de capital en ofra entidad. Las actividades de la Compania se relacionan
principalmente con &l uso de instrumenios financisras v, como tal, el estado consolidado de situacion
financiera sz compone principalmente de instrumentos financieros.

22,1 + Facilores de riesgos financieros
Las zctividades de ls Compalia lo exponen a una variedad de rizsgos financigros tales como:
resga de credilo, riesgo de mercado y nesgo de liguidez y financianiento. El programa global

de administracion ds rizsgos de la Comparia se enfoca en lo impradecibla de los mercados
financisres v busca minimizar los posibles efectos adverses en su gestion financiera,
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Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

{En balboas)

23,

22,2

22.3

22.4

La administracion de riesgos es realizada por la Administracién siguiendo las politicas
aprobadas por fa Junia Directiva basada en [a presentacion de esiados financieros
consolidades administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la situacian del
entorma masre econdnico mundial, regional y nacional con posible impacto,

Riesgo de crédito

Para mitigar el resge de crédilo s2 mantiens un sislema de ventas de contado para las rutas
de auto venta y para las veniss realizadas en pre venta las politicas d= administracion de rissgo
establecen limites por deuder, los cuzles son revisados mensualmente en su rotacién y
maorosidad,

A& la fecha del estadc corsolidado de situzcidn financiera no existen conceniracionss
significativas de crédito en las cuentas por cobrar clientes. En cuanto al efective an bancos,
los fondos estan depositados en institucicnes de prestigio nacional e infernacional, o cual da
una seguridad intrinssca de su recuperacion,

Riesgo de mercado

La Compafiia no ha tenido fransaccicnes significativas que la expongan 2l rissgo de mercado
durante el pericdo. Tamposo cuenta con instrumentos financieros o valores de capital que la
expongan al riesge d= mercado, ni mantiene activos impartanies que generen ingresos por
intereses, par |0 tanto, sus ujos de caja operatives son independientes de los cambios 2n las
fasas de interds del mercado.

Rissgo de liguidez v financiamienta

La Administracion de la Compariia menitorea €l riesgo de liouidsz a través de una plansacisan
die los futuros flujos de efectivo para asegurar el cumplimienlo de los compromisas. E
monjtores consiste en la preparacion de un reporte proyectado de los flujos de efectivo
gsperados ¥ los  desembolsos  programados, el cual es  revisado semanal oy
mensualmente. Para proyectar los flujos de efectives esperados |z Compafia considers g
fecha de cobro de sus instrumentos financieros y los desembolsas programadus basado en |z
fecha de vencimiento de las obligaciones. La Compafia administra los requerimizntos de flujos
de efsclivo mediante el caloe de los vencimientos de los depdsitos a plazo con el pago
programado de las amorizaciones de los bonos. (Véase Nota 5 y 10).

Administracion del riesgo de capital

Los cbjelivos principales de la Comoariia al administrar el capital son mantener su capacidad de
continuar enmo un negocio en marcha para generar retornos al accionista, st como maniener una
cstructura de capital aplima que reduzea los costos de oblencidn de capital. Para mantener una
estructura de capital optima, se toman en consideracion faclorss tales como: monto de dividendos a
pagar, retorno de capilal &l sccionista o0 emision de acciones.

La Compafiia mantiene proyecciones para el capital de trabajo reguerido para mantener |a oparacion y
proparar proyecciones anuales espacisimante para los inventarios de materia prima.
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Motas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016
{En balboas)

24.  Segmentos de operacion

Ingrases
Wentas netas

Costos v gasios
Costos e ventas
Zastos de perzonal
Gastos de ventas, generales vy administrativos
Depreciacién y amortizacion
Amarizacian de intangibles
Amortizacion de patentes v marcas de fabrica

Total de costos v gastos
Lilidad en operaciones

Otros ingresos (egresosz)
Inaresos por interesos
Gastins de intsreses

Total Consumao
consolidado Consumo masivo
2015 masivo Seco preservado

185,282,321

133,103,082

52,183,238

111,992, 786
20,052,352
205,022,195

5,584,400
322,205

7,592,781

53,508,245
12,250,351
17,755,926
3,823,933
208,081
4,905,275

28,483,538
7,761,871
5,228,269
2,160,476

24,144
2 AB7 506

Otros ingresos
Otros sgresos
Total de otios egresos, neto

Utilidad antes del impuesio sobre |3 renta
Impuesto sobre |5 renta
Utilidad ncta

Activos por segmento
Fasivos por segmento
Fatrimonio por segmento

171,766,725 122 622,824 49,143,504
13,525,593 10,485,759 3,036,334
365,732 277,395 75,337
(4,6861,921) (3,106,092) (1,555,2289)
1,483,861 1,086,117 417,744
(1,442,340) {1,415,523) (27,817)
|4,267,668) {3,178,103) {1,083 565)
9,257,925 7,308,156 1,949,769
(3,065,784) (2,096,863) (968,921
6,192,141 5,211,263 080,848
229,125,148 156,842,013 72,253,130
123,577,050 82,332,771 40,244,279
105,548,058 105,280,326 267,772

"
~
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Inoresos
Ventas netas

Costos y gastos

Total Consumo
consolidade Consimo masivo
2015 masi\rq_.?e co preszriado
174,862 349 53 204 257

121,588,082

Costos de wenias 106,985,137 76,764,883 30,231,254
Gastos de personal 18,270,927 10,900,531 7,360,056
Gastos de wentas, genersles v adminisbalivs 25,782,372 17,756,863 &,025, 709
Deprecizcion y amortizacion f,017,298 3,880,580 2,336,718
Amortizacion de intangibles B7g, 201 208,610 382,587
Ameortizacidn de patentes v marcas de fabrcs 7,370,381 4 BA2ATS 2487506
Total de costos y gastos 165,116,316 114,282 551 50,833,765
[liilidad en operaciones 8.765,033 7,308,541 2,480,452
Otros ingrescs (sgresos)
Ingresos porinterzses 183,185 141,578 41,607
Gastos de intereses [5,210,365) 3,486, 732) {1,743,637)
Ciros ingresos 2 BBS,055 2,538,202 330,853
Ctros egresos {1,015,222) (514,818) 1500, 406)
Total de otros egresos, neto (3,173,351) {1,301,758) 1.871,583)
Litiliclad antes del impussto sobre 13 renta 4,052,682 G,003,7F3 GHB,00S
Impuesio sobre [a renta (1,254, 837) (1,102,121} (182,718)
Utilidad neta 5,337,845 4,001,652 436,193
Activos por segmenio 231,458 908 194,625,054 TG, 834,004
Fasivos por segmento 132,604 561 BB 448, 257 44 245 254
98,785,457 05,474 9849 T09,.552)

Fatrimonio por segmanto

La Compafia considera todo su partafolio de productos en dos grandes segmentos: consumo masivo
SCC0 Y consume masivo preservado, Bl segmento de consumo masive seco comprende bs negocios
de galletas dulces y saladas, caramelos v café. Por su parte, el preservado comprande oz negacios de
leche, yogures y bebidas, Esla segmentacidn se basa en que sstos son los canales ullizados de
distribucion y para llzgar a los consumidores,

La Administracién no prepara informacion desagregada por categorias de productss, canales de
distribucicén, zonas geagraficas; el seguimients s2 hace al nivel del cumplimients de las ventas frente a
los presupussios v los histdricos.

Les medios de produccion y de distrivucion v gl capital financiero son dnicos e indivisibles para las
operaciones en toda la amplitud del portafolio.

Al 31 de diciembre de 2018, la Compafiia ha suscrito un acusrdo para |z dispesicién del segmento de
CONSUMo masivo presenvado. Véase Nota 25

e
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25,

Cperaciones descontinuadas

El 31 de ootubre de 2018, Ia Compariia firmd con reprassntantas de un tercers no relacicnado, un
acuerdo de intencion para la venta del 100% de las accionss d2 Sociedad Alimantos de Primera (unz
subsidiariz), el cual esta siendo sometido 2 las autoridades de protsccien de la competencia y &l
consumider (ACODECO) para obtener las autorizaciones respectivas y poder perfeccionar |z
transaccion. La disposicion de esias opsracionss ds consumo masive preservado es consisients con
las politicas a largo plazo cel grupo, crientados a enfocar sus actividades an el mercada consumao masive
seco; area de su mayor experticia de la Compandia.

Conforme al acuerdo suscrito enire las partas, &l 31 de diciemore de 2018, el producte de |2 venta es
suficientz para cubrir el monto regisirade de los activos netos relacionados, y por consiguients, no =e ha
reconocido una pérdida por deteriore en la reclasificacion de estos activas coma mantenidos para la
venta. La transaccion involucra todos los activos y pasivas de la subsidiaria, 105 cuzales pasaran a
responsabilidad de los nueves propietarios en un proceso de transicion que se ha acordads vy gue implica
un apoyo de la Compafia antre 12 ¥ 18 meses para dar capacitacian, asesaramienio ¥ en general apoyo
operativo.

En & mes de diciembre, se presentaron & ACODECO todos los estudios ecandmicos v memoriales
juridices periinentes para la aprobacion de la fransaccién v el proceso avanza dentro de los tismpos
hahituales. Se espera el perfeccionamiento de la fransaccion durante el primer semestre del 2017, &l
contrate igualmsante establece mecanismos para iratar aprobaciones parciales o condicionantss por
parte de ACODECO.

25.1 Analisis del resultado del ejercicio por operaciones descontinuadas:

Ingresocs:
“Wentas netas
Ofros ingresos
Total de ingresos

2016

53,159,207
129,583

205

G2 603,303
100,583

23,889,480

52704 285

Costos de ventas {29,480,207) (39, 540,300)
Gasios de personal (7,761,971 (7,369, 998)
Gastos de wentas, genersles v administrativos (8,226, 26%) (8,025 708}
Depreciacion ¥ amortizacion (2,160,478) [2,33E,718)
Amorlizacian de intangibles (24,1443 {382, 582)
Amartizacion de patente v marca de fabrica (2,487 508) (2,487 508)
Gastos de intereses (Nota 24) (1,555,828) (1,743,637)
OEros egresos {263,315) (228,929)
Cosios ¥ gastos (81,939,721 {82,115,377)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,948 Y68 588,909
Impussto sobre [a renta (968 5921) {152, 716)
Ganancia dz! afio de operaciones descontinuadas DA, B48 436,193
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Estado consolidado de flujos de efectivo
de operaciones descontinuadas

Efectivo neto proveniente de las actividades de aperacion

Efectivo neto utifizado en las actividades de inversian
Efectiva neto utilizado en las actividedes de financiamiento

2016

5,487 832

(2,241,557)
(4,065,388)

2015

5,597,702
(500,222)
(3,130,935)

{Disrninucidn) aumento neto en el efectiva
y equivalentes de efectivo
Efectivo y depositos en bances al inicio del afio

(819,313)
3,183,088

1,876,545
1,308,543

Efectivo v depositos en bancos al final dal afio

2,363,775

3,183,080

25.2 Activos clasificados como mantenidos para la venta

Activos

Activos corrienies

Activos ro corfientas

Total actives clasificados como mantenidos para la venta

Pasivos ascciados con los astivos disponibles para la venta

Efective v equivalentes de efeciive
Cuentas por cobrar, neto
Inventarios, neto
impuestos pagados por anticipade v ofros actives
Propiedsd, planta y equipo, neto
inventaric de piezas vy repuestos, neto
Patentes v marcas de fabrica, neto
Fondo de cesanila
Ofros activos
Total actives clasificados como mantenidos para la venta

Pasivos comentes
Fasivos no carigntes

Total pasives asociados con los activos mantenidos para la venta

2016

14,387,777
67,895,353

2015

72,283,130

40,244 279

2,363,775
5,907,360
4,585,782
1,950,880
17,033,254
1,781,233
36,207 032
1,070,828
1,802,905

72,283,130

8,883,377
30,550,802

40,2428 279




Empresa Panamefia de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias
(Entidad 100% subsidiaria de Dark Oak Holdings)

MNotas a los estados financieros consolidados
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

I o S i

26.  Aprobacion de los estados financieros consolidados

Los estados financieros consclidados han sido auvtorizados por la Administracion para su emisicn el 20
de marzo de 2017,

* ® * & ¥ &
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Empresa Panamena de Alimientos, S.A. y Subsidiarias

Calculo del Ebirda y Covenants Financieros
Al 31 de Diciembre de 2016
[En halboas)

. . Dic 2016.
1- Calculo del Ebitda
Utilidad Keta 1.553.112
+ [ntereses 1114319
+ [mpuestos 13764903
v Depreciaciones 1.502.938
+ Amortizaciones 2.149.565
+ Provision prima antiguedad 170,194
+ Provision posibles cuenta incobrables LO43.143
ERITDA IV TRIMESTRE 2016 5.810.946
EBITOA I TRIMESTRE 2016 8345550
EBITDA LI TRIMESTRE 2016 7.693.382
EBITDA [ TRIMESTRE 2016 7.565509
EBITDA AND MOVIL 29415388
2- Denda Financiera Neta
Bonos por pagar SO 000000
Pristamns por pagar =
Arrendamisnto Financiers por pagar 34.257
Total Obligaciones Financieras 99.034.257
Disponible 16.88%.107
DEUDA FINANCIERA NETA 82.145.150
3- Covenants
Deuda Financiera Neta/Ebitda
Dewda Financiera Neta 82.145.150
Ebitda anualizado 20415388
Deuda Financiera Meta/Ebitda 2,79
Exigido maximo 4,00
CUMPLE
Cobertura del Servicio de la deuda
Bonos por pagar S9.000.000
Tasa de interes 4,300
Intereses pagados (anualizados) 4,661,921
Amortizaclones pagadas 12.000.000
Servicio de [a deuda 16,661,921
Ehitda anualizada 29 415388
Servicio de la denda/Ebitda 177
Exigido Minimo 150

W

CUMELE .fs;f'
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