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I PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ:

A continuacion, le presentamos el resumen del flujo de efectivo de Productos
Alimenticios Pascual, S.A. para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2016 y
diciembre de 2015:

Resumen de Flujo de Efectivo por Actividad

Al 31 de diciembre de 2016 y diciembre 2015

En Balboas

‘Actividades de Operacion 16.783.413 9.957.429
'Actividades de Inversion (5.911.861) (2.149.957)
Actividades de Finaciamiento (5.963.172) (5.986.058)
Aumento (disminucion del efectivo) 4.908.380 1.821.414
Efectivo al inicio del Periodo 9.215.852 7.394.438
Efectivo el Final del periodo 14.124.232 9.215.852

El efectivo al 31 de diciembre de 2016 totalizd en B/. 14.1 millones, determinado
prinicipalmente por B/. 16.8 millones proveniente de la operacidén, se resalta la
capacidad de la empresa para la generacion de efectivo para el cumplimiento de sus
obligaciones financieras para una cuota de 2 millones.

Para este cuarto trimestre del afio 2016 el efectivo utilizado en las actividades de
inversion se destind principalmente para adecuacion de infraestructura de la bodega
en la agencia de David por valor de B/. 1.0 millones y la adquisicion de flota y equipo
de transporte por B/, 0.125 millones.

El Capital de trabajo al 31 de diciembre de 2016 se presenta de la siguiente forma:

Capital de Trabajo Comparativo TRIM IV 16 TRIM III 16 Variaciones

Dic-16 Sept-16 (B/) (%)
Activo Corriente 53.577.272 ), 425,351 [452.078) -0,5%
Pasive Corriente 22.633.884 24.432.969 (1, 799.085) -7, 4%
Capital de Trahajo 31143380 | | 29.996.382 | 1.347.007 4,5%
Razin Corriente 238 2,23




Para el cuarto trimestre del afno 2016 el Capital de Trabajo presenta un aumento de
4.5% (B/. 1.3 millones). El Activo corriente disminuye en un 0.8% (B/. 0.5 millones),
y el pasivo corriente disminuye en un 7.4% (B/. 1.8 millones) con relacion al tercer
trimestre del afio 2016.

En consecuencia, resulta una razon corriente en el cuarto trimestre de 2016 de 2.38
y de 2.23 para el tercer trimestre del afio 2016.
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B. RECURSOS DE CAPITAL:

La principal fuente de liquidez proviene de fondos generados de las operaciones y en
un menor grado se utilizan las facilidades de lineas de crédite a corto plazo con bancos

locales de primera linea.

Al 31 dediciembre de 2016 la Compania muestra un aumento en el total de los activos
corrientes de 7.2%. Ll Efectivo aumenta en 53.3% (B/. 4.9 millones), las cuentas por
cobrar - clientes aumentan enun 6.0% (B/. 1.0 millones) con respecto al afio anterior
basicamente por el incremento en las ventas.

Activos Corrientes

En Balboas

Efectivo v depasitos en bancos

Cucntas por cobrar-clientes, netas

| Trvantarios, neto

Cuentas por cobrar - partes relacionadas
frastos e lmpuestos por anticipadn

Total Activas corrientes

A DICOEMBRE
2016

14124232
18,028,143
20,335,658
14m.523
1.342.71a
53.977.212

A DICIEMERE

2015

0215852
17,007,784
21.035.004

1.E23.655

1.459.925
50.343,225

Variaciones

(B/.)

d R 35D
1,020,359
(700.351)
(1.477.132)
(117,208
3.634.048

(%)

53,3%
B
3.3%

G100

-8 (8

7,2%

La Compaiiia al 31 de diciembre de 2016 mantiene un endeudamiento neto de B/.
109.1 millenes compuesto por deuda a largo plazo, producto de la emision de bonos
por la suma de B/. 58.0 millones, cuentas por pagar a partes relacionadas y otras por

B/.51.1 millones.,




RESULTADO DE LAS OPERACIONES:

Los ingresos en el siguiente cuadro muestran un crecimiento con relacion al ano
anterior en un 9.5% equivalente a B/. 11.2 millones impulsados principalmente por
el crecimiento en ventas de la linea de productos de café duran, donde se obtuvo un
crecimiento en ventas entre periodos aproximadamente de B/ 3.7 millones, también
se destaca el crecimiento en la categoria de ventas de galletas 2.2 millones, productos
distribuidos con un crecimiento en ventas de 1.2 millones y categoria de aceites en
2.0 millones:

Yariaciones

A DICIEMERE

A DICIEMERE

2016 2015 (B/.) (%)

Ventas de productos |  129sse307| | 1saoa0ms] | 11252229

9,5%

La siguiente tabla detalla los aumentos v disminuciones en los Costos y Gastos de
operacidn para ambos periodos comparados entre el acumulado a diciembre 2016 y
2015:

Costos ¥ gastos operativos ADICIEMBERE A DICIEMBRE Variaciones
En Balboas 2016 2015 (B/.) {%%)

Total Costos 82.554.879 76.037.546 6.517.333
Gastos de personal 11087821 2823175 1 #74.746
Gastos de ventas, generales v administrativos 1a.555 818 16,545 244 10,374
[egrectacones ¥ Amarlizaciones 3792553 3.6457.347 125.20E
Amartizacwon de intangibles 282 748 295,619 (13.871)
Amartizaciones de Patentes v mareas de fabrica 4872075 ABTRAOTE -

Tuotal gastos Opetativos 36.607.116 35, 210.661 1.396,455
Total costos ¥ gastos operativos 113.161.994 111.248.207 7.913.738

Ll crecimiento general de los costos y gastos operativos con respecto al periodo de
2016y 2015 fue de 7.1% equivalente a B/, 7.9 millones.

En los Gastos de personal se observa un aumento del 13.0% producto de nuevas
contrataciones para suplir las necesidades de Recurso humano conforme al
incremento de las operaciones de produccion y ventas de la compaiiia.

Flsiguiente detalle de Utilidad antes de impuesto sobre la Renta muestra un aumento
del 40,0% equivalente a B/. 2.3 millones comparando los periodos enero a diciembre
de 2016 y 2015; este resultado impactado principalmente por el crecimiento en las
ventas en una mayor proporcion al crecimiento de costos y gastos entre periodos:
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Utilidad Neta ADICIEMBRE A DICIEMBRE Variaciones

En Balboas 2016 2015 (B/.) (%)

Utilidad Antes de Impuestoderenta | 7s9a300| | s7ass| | 2280488  agow

D. ANALISIS DE PERPECTIVAS:

El emisor tiene planificado que en el primer semestre de 2017 se mantenga el
crecimiento que se trae en el afo con respecto al afio anterior, basado en el
cumplimiento de la distribucion exitosa de las rutas en la modalidad de preventa y la
estrategia comecial encaminada al fortalecimiento de los clientes Pareto v a la
consecucion de nuevos clientes que permitan alcanzar el cumplimiento de los planes
de ventas que tiene fijados la empresa para este primer semestre.

Panama al ser considerado un pais estratégico para cualquier tipo de negocio y
gracias al crecimiento constante que se viene dando desde hace varios afios, que
redunda en una situacion econdmica que hasta el momento es estable, permite
proyectar un escenario optimista de mejora comparativamente frente al afio anterior
que influya directamente en el incremento de las ventas para la empresa.

La administracién tiene como objetivo focalizar el control presupuestal para la
optimizacion de los gastos operativos durante los proximos trimestres, propendiendo
por el mejoramiento en los resultados del afo 2017 con respecto al afo anterior 2016
que redunde en un incremento del EBITDA como indicador principal.,



PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

IT BPARTE

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Estado de resultados

Ventas o Ingresos Totales

Margen operativo

Gastos Generales v administrativos
Utiliclad o [Pérdida) neta

Acciones Emitidas y en Circulacidn
Utiliclad o [Pérdida) por accion
Depreciacion y Amortizacion
Udlidades o [Pérdidas) no recurrentes

31971579
105160598
10.854.729

(1.048.121)
6211725

(0,17)
2.449.740

34.087.619
12.349.024
85.891.580
2.542.489
6211725
041
2.167.712

2016
||
Trimestre

32.639.530
12.078.2440
8636897
2451414
6211725
0,39
2165314

2016
1
Trimestre

30.757.580
11.558.06G2
8223910
2.048.602
6.211.725
033
2.170.610

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

2016 2016 2016 2016
Estado de Situacidn Financiera v 1] I |
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
Activo Corrients 53977272 54429351 £3.195.949 52.188.802
Activos totales 171687294 180278867 184603548 183666074
Pasivo Corriente 226033884 24432969 23860292 25.682.096
Neuda a Largo Plazo 109178701 120916343 1223556753 123889661
Acciones Preforidas - - - -
Capital Pagado 6211.725 (211.725 6.211.725 0211725
Aportes de accionistas para capitalizacidn - - - -
Utilidades Betenidas 2H.177.034 20200215 26632786 24156431
Total Patrimanic 39874709 40929555 IB387 582 36004321
Dividendo [/ Accion - - - -
| Dewda Total / Patrimonio 331 3,35 3,81 4,14
| Capital de Trabajo 31.343.3a9 29.556.382 25,335 657 26.506.706
{Razdén Corriente 2,38 223 223 2,03
[Utilidad apertiva / Gastos financieros 0,08 4,52 437 411
7

&



11T PARTE
ESTADOS FINANCIEROS
Informe del Contador Pablico Autorizado

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

Hemaos revisado los estados financieros intermedios de Productos Alimenticios Pascual, S.A. los
cuales comprenden el Estado de situacidon financiera al 31 de diciembre de 2016, los Estados de
Resultados, Cambios en el patrimanio v Flujo de efectivo por el periodo terminado el 31 de
diciembre de 2016, en un resumen de politicas contables significativas y otra informacidn
explicativa.

La administracién de Productos Alimenticios Pascual, S.A. es responsable por la preparacidn v
presentacion razonable de estos estados financieros intermedios, de confermidad con la Norma
Internacional de Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera y por el control interno que la administracion
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido va sea a fraude o error.

Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria, las cuales
requieren que cumplamos con requisitos eticos, que planifiquemos y realicemos la revision para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de
representaciones erroneas de importancia relativa,

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

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios

presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacidn financiera de
Productos Alimenticios Fascual, S.A. al 31 de diciembre de 2016,

C.P.A. 393

22 de febrero de 2017



Productos Alimenticios Pascual, 5. A,
Estado de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2016 v 2015
[En balboas)

Aclivos
Activos corrientes
Etectiva v depisites en banons
Cucntas per cobrar - clientes, neta
[nventarios, neto
Cuentas par cobrar a vinculados
Gastos e impuestos pagalas por anticipado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes

Propiadad, planta ¥ equipo, el
Patente ¥ marcas de [EAhrica, nete
[nventario de picsas v repuaestas, neto
Cucntas par cobrar a vinculadas
Gastos pagades por anticipada
Inversion en Acclones
Fondo de cesantia
Cros activos

Total de activas no corrientes

Total de activos

Pasivos v Patrimonio del Accionista
Pasivos corrientes
Cugntas par pagar - provecdores
Bonos por pagar
Préstamo por Pagar
Gastos acumuladas ¥ olros pasives corrienles por pagar
Cuentas por pagar - Partes Relacionadas CP
Arrendamiento Finanviero Por pagar
Total de pasivas corrientes

Pasivos no corrientes
Cuentas por pagas - Parles Relacionadas
Bonos par pagar
[puesies Diferifos
Frovision para prima de antigledad o indemnizacian
Total de pasives no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio del accienista
Capital en acciones
Capital adiwcivnal pagado
iliclades no discribuidas
Retenidas
Ganancia del periedo
Superdvit par revaluacian
[mpuesto complementaria
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Las notas que se acompaiian san parte integral de estdd cstados lnancieris,

Notas

(=B

=
15

15

11

10
12
15

14

B/.

20160

11124232
13020143
20.335.658
146523
13427 1A

53977272

41.840.01%
55756871

L.3%54140
15.875.714d

2797173

117.710.022

13.107

2015

9215852
17.007.784
21036009

L.623.655
_1.459.925
50,343,225

A0.241.377
60634547

LZ14.379
29.6451.500

4222151
G 65l
134.022.011

171687, 2941

R

184.372.236

1269417

B.ODIAOD £.000.000
8010436 £.7HROTE
1524120 £.093.H65
22.633.884 25.151.360
47076456 56.157.640
58,000,000 66.000.000
1.344.749 744,530
2757496 2272988
109.178.701 125.175.157
131.812.585  150.326.517
6.211.725 6.211.725
22182651 17471171
5.994,383 4.611.718
6.259.180 6358942
{773.230) (607.837)
39.874.709 34.045.719
171.687.294  184.372.236
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Productos Alimenticios Pascual, S, A,

Estado de Cambios el Patrimonio

Por el periodo terminado al 31 de dciembre de 2016

(En balboas)

SALDO DEL PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 6.211.725

Saldo al final del ejercicio 6.211.725

SUPERAVIT POR REEVALUACION

Depreciacion

Saldo al final del ejercicio 6.259.180

IMPUESTO COMPLEMENTARIO

Saldo al inicio del perindo (773.230)
Decrementn efectuado en el periodo

Saldo al final del ejercicio (773.230)
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS

Disponibles 22.182.651

Resultados del ejercicio 5.994.383

Saldo al final del ejercicio 28.177.034

SALDO PATRIMONIAL 39.874.709

11
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Productos Alimenticios Pascual, 5, A,
Estado de flujos de efectivo

Por el periodo terminado al 31 de diciembre de 2016 v 2015

(En halboas)

Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Utilidad o pérdida neta

Ajustes para conciliar Ta atilidad antes del impuesta sobra la rents
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacidn:

Depreciacidn ¥ amortdzacian

Canancia e venta de activos Gjos
Amortizacion de [ntangibles

Amortizacion de Marcas de Fibrica
Provision para obsolescencia de inventarios
Provision para posibles cuentas incobrahles
Provision impuestn de renta difecido

Gast de Intereses

Ffecto de revaluacidn an superivit
Frovision impuasto de renta aio corricnbe

Provision para prima de andgiiedad e indemnizacion

Cambing en actives y pasivas de operacitn:
Awmento en cuentas por cobrar [ Disminucian |
Pisminucion { Aumeanto | en inventarios
Misminucion en pastos pagados por anticipailo
Disminucién en oros actvos

[isminucion en cuentas por pagar

Notas

13

Aumento (Disminucian] en olras cuentas por pagar v pasivos acumualados

Impuestn sobee la renta pagado
Intareses Pagadoy

Mrisminucien en prima de antigiedad o imdemniacian
Efectiva neto provisto por las actividades de operacian

Flujos de efective por las actividades de inversian
Adquisiciones de actives fijos

Adguisiviones de propiedad, planta, maguinaria v equipe, nete de descartes

Adquisicion de Marcas de Fibrica
Fendo de cesantia

Efectivo neto utilizado en ks actividades de inversian

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento

Pagos a bonos por pagar
Pagos a préast@amos par Fagar
Bonos por Fapgar

Cuentas por pagar

Impuestn complementario

Electivo neto nlilizada en las actividades de linanciamienta

Disminucion Aumento neto en el efactivo v depdsitos en bancos

Efective v depisitos en bancos, al inicio del periodo

Efectiva y depositos en bancos, al final

]

B/

2016

55994303

3794553

2015

4n11.718

1e67.347

202.748 296,619
1HTBOTS 4876075
719.558 1119413
3.106.092 3466732
2003926 1102122
423552 413510
(1.739.917) (4022.111)
524,190 (3299846}
(165.539) 672602
21542 10.622
[4.2B0.108) (4519 884]
1.222.358 1,560,188
16783413 9957429
[5.397.795) (14996575)
(1] i
(514.066) (153.381)
(5911.861] (2.119957)
2.000.000

FRDO0000] [H.a00,000
1.436.609 13.942
6pozie
(5.963.172) (5.986,056)
1,908,380 LB2L.414
9215852 7.394.438
14.124.232 9.215.852
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015

(En balhoas)

1. Informacion general

Productos Alimenticios Pascual, S. A. [PAPSA) (la Compafifa) es una entidad establecida
en 1946 conforme a las leyes de la Repiblica de Panamd. La actividad principal de
PAPSA consiste en la fabricacidon y venta al por mayor de galletas, caramelos y otros
productos alimenticios. La Compaiiia estd ubicada en la Avenida José Agustin Arango,
Corregimiento de Juan Diaz. PAPSA es subsidiaria 100% de Empresa Panamena de
Alimentos, S, A, la cual es una sociedad constituida conforme a las leyes de Panama.

Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevasy

revisadas

2.1

Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y

revelacion

Enmiendas a la NIC 1 Prese s de Otros Resultados Integrales

L.a Compaiiia ha aplicado las enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de partidas de
otro resultado integral por adelantado a la fecha efectiva (periodos anuales que
comiencen a partir o después del 1 de julio de 2012), la aplicacion de las
enmiendas a la NIC 1 no resulta en ningin impacto en las ganancias o perdidas
v otros resultados integrales.

Normas e interpretaciones nuevas v revisadas en la consolidacion, negocios
conjuntos, asociadas v revelaciones.

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

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

- 12 Consolidacion - Entidades de Cometido Especifico se ha retirado al
emitirse la NIIF 10.

13 3



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 ¥ 2015

(En balboas)

2.2

NIIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios
Conjuntos. NITF 11 se refiere a la forma de un acuerdo comin de gue dos o
mas partes tengan el control conjunto debe clasificarse, S1C-13 Entidades
controladas  conjuntamente - Aportaciones no  monetarias  de  los
Participantes se han retirado a la emision de NIIF 11,

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

NIC 27 (Revisadaenel 2011) Estadaos Financieros Separados
NIC 28 (Revisada enel 2011) Inversiones en Asaciadas y Negocios
fonjuntos

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

NIF 13 Medicign del Valor Razonable

La NITF 13 establece una tinica fuente de orientacién para la medicion del valor
razonable y las revelaciones sobre la medicion del valor razonable.

NI 19 Beneficios a Empleados

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

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

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

NIUF 9 Instrumentos Financieros: Clasificacidn v Medicidn

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la
clasificacian y medicidn de activos financieros. La NITF 9 fue moedificada en actubre de
2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicion de los pasivos
financieros y su baja. Es efectiva para periodos anuales que inicien en o después
del 1 de enero de 2015,
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015

(En balboas)

Enmienduas g la NIC 32 Compensacion de activos y pasives financieros y

revelaciones relacionadas

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

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

IF 12 v NIC 27 Inversiones en entidades

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

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
{En balkoas)

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

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

3.2 Base de presentaciin

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

3.3 Usode estimaciones

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

Las estimaciones y supucstos subyacentes son revisados sobre una base
continua. Las revisiones de estimaciones contables se reconocen en el periodo
corriente si éstas afectan solamente dicho periodo. Si la revision de las
estimaciones contables afecta el periodo corriente y periodos futuros, entonces
la revision de la estimacion se reconocerd en ambos periodos (corriente y
futuro].
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015
(En balboas)

3.4 Actives y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015
(En balboas)

3.5

3.6

vs financieros - Los actives financieros son dados de baja saélo
cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado, o
cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos vy beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. 5i la
compaiiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continda con el control del activo transferido, ésta reconoce su
interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Si la compaffa retiene sustancialmente todos los riesgos v
beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, ésta contintia
reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por
el importe recibido.

Baja en pasivos financieros - Los pasivos financieros son dados de baja

solamente cuando las obligaciones de PAPSA se liquidan, cancelan o expiran.

Inventarios

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

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

Propiedad, planta y equipo

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

El incremento en el valor en libros de terrenos y edificios como consecuencia de
la revaluacion, se acredita directamente a una cuenta de superavit por
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3.7

3.8

revaluacion, dentro del patrimonio neto. Las disminuciones por deterioro se
cargaran contra el superavit por revaluacion, siempre en la medida que tal
disminucion no exceda el saldo de la citada cuenta de superavit por revaluacion.
Los excesos se cargaran a resultados del periodo.

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

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

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

Deterioro de activos tangibles

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

Patente y marcas de fabrica

La patente y marca de fabrica se registra al costo menos su respectiva
amortizacion. Este activo intangible se amortiza bajo el método de linearectaen
los sipuientes periodos;
Vida estimada
Patentes y marcas de fabrica - Suprema 15 afnos
Patentes y marcas de fabrica - Durdn 17 anos

En el atio 2012, la administracion realizd un cambio en la estimacion de la vida
util de la marca Duran. La estimacion consistio en alargar la vida atil de esta
marca de 15 a 17 anos. Los principales factores que llevaron a la revision de las
vidas utiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y moling,
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3.10

inversiones en el beneficiadero de café, apertura de tiendas adicionales y
lanzamientos de las referencias Volcén v Boguete.

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

Prestaciones laborales

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

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

Impuesto sobre la renta

Ll impuesto sobre la renta del aio, comprende impuesto sobre la renta corriente
y diferido.

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

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

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

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

uesto corriente y diferi 1o - Los impuestos corriente y diferido se
reconocen como gasto o mgrf*sn en los resultados del periodo, excepto cuando
estan relacionados con una transaccion que se ha acreditado directamente en el
patrimonio, como es el caso del superdvit por revaluacion.

3.11 Reconocimiento de ingresos

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

3.12 Reconocimiento de gastos

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

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
ccondmicos futuras o cuando no cumple can los requisitos para su registro como activo,

3.13 Costo de deuda

Los costos relacionados con las deudas son reconocidos como gastos en el

periodo en que se incurren.
i
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3.14 Arrendamientos operativos

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

3.15 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estan expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Reptiblica de Panama, esta a la par y es de
libre cambio con el dalar de las Estados Unidos de América. La Repablica de Panama na
emite papel moneda v en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América coma
moneda de curso legal.
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4. Efectivo y depdsitos en bancos

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

Efectivo y Depdsitos en Bancos 2016 2015

Caja menuda 17.550 20.550

Cuentas corrientes 6.580.572 5.586.972

Cuenta de Ahorro 526.111 608.330

Depasito a plazo fijo 7.000.000 3.000.000
14.124.232 9.215.852

5. Cuentas por cobrar clientes, neto

l.as cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:

Cuentas por Cobrar - Clientes, Neto 2016 2015

La antgiiedad de Jas cuentas por cobrar - clientes se resume a continuacio:

Cuentas por Cobrar- Clientss 15.772.495 14890247

Menos:Provision para posibles cuentas incobrables (14401 575] [§99.937)
14331521 13.990.311

Anticipos a proveedores & impuestos L1687 360 2024587
Liquidacion de vendedares remesas

{(tras cuentas por Cobrar 1009.262 592,885
Total Cuentas por cobrar 18.028.143 7.007.764

El movimiento de la provisién para posibles cuentas incobrables se presenta a
continuacion:
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Saldo al inicio del ano
Aumentos del afo

Castigos contra la provision

Saldo al final del afio

6. Inventarios, neto

B/.

B/.

El inventario estd integrado de la siguiente manera:

Inventarios, Neto

Los inventarios se resumen a continuacian:

Materia prima
Productos terminados

Productos no fabricados por la empresa
Material de empaque y otros

Total Inventarios
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2016 2015
899.937 130.207
719.558 1.119.433

(178.521) (349.704)
1.440.975 899.937
2016 2015
10.308.393 12.429.105
4140471 3.100.940
4461337 3.830.925
1.425.457 1.675.039
20.335.658 21.036.009
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7. Propiedad, planta y equipo, neto
La propiedad, planta y equipo se detalla de la siguiente manera:

Saldo al Saldo al
31/12/2016 31/12/2015

Activo Fijo

Maquinaria y Equipo de Fabrica 31.151.367 30.856.939
Montaje de Maquinaria y Equipo 1.115.864 37.330
Edificaciones y Estructuras 18.105.610 17.084.415
Mobiliario y Equipo de Oficina 512.401 489.555
Equipo Rodante 3.047.979 3.064.070
Terrenos 10.040.879 10.040.879
Equipo de Computo y Programas 1333518 1.199.236
Equipo de Laboratorio 6.332 6.332
Instalaciones 1.057.679 1.057.679
Requisiciones y Mejoras 2.285.884 190.951

68.657.512 64.027.386
Depreciacion Acumulada

Maquinaria y Equipo de Fabrica (15.651.032) (13.921.496)
Edificaciones y Estructuras (7.126.326) (6.266.552)
Mobiliario v Equipo de Oficina (322.958) (294.504)
Equipo Rodante (2.142.696) (1.924.260)
Equipo de Computo y Programas (1.046.214) (945.529)
Equipo de Laboratorio (6.332) (6.332)
Instalaciones (515.335) (427.338)

{26,810.893) (23.786.009)

Valor Neto 41.846.619 40.241.377

Al 31 de diciembre de 2016, la Compania no presenta activos fuera de uso y el valor
bruto de activos totalmente depreciados es de B/, 10.647.443

El terreno v el edificio incluyen una revaluacidn por la suma de B/, 6.259.180 (2015:
B/.6,358,942). El monto de la revaluacién se reconocid con base en avaliios realizados
por tasadores independientes en el afio 2004, El monto de esta revaluacion se acredito
a la cuenta de patrimonio denominada superavit por revaluacion.
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8. Patentes y marcas de fabrica, neto

lL.as patentes y marcas de fabrica adquiridas se detallan a continuacidn:

Costo de patente v marcas de fabrica-Pascual B/.

Costo de patente ¥ marcas de fabrica-Suprema
Costo de patente v marcas de fabrica-Duran

Amaortizacion acumulada

Saldo no amortizado B/.

El movimiento de la amortizacion acumulada se
resune a continuacion:

Saldo al inicio del ano B/.

Aumento del afio amortizacion marcas

Saldo final del ano B/.

Amortizacion afin marcas
Neto Gasto marcas y patentes

2016 2015
19.750.000 19,750,000
5361051 5.361.051
76.851.420 76851420
(46.205.599)  (41.327.524)
55.756.871 60.634.947
41.327.524 36.449.449
1,878,075 4878075
46,205,599 41327524
1878.075 4878075
4.878.075 4,878,075

Adaguisicidn de patentes v marcas de fabrica = Pascual:

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

Productos Alimenticios Pascual, 5. A. pagd a Franguicias Pascual, 5. A la suma de
B/.19,750,000 para adquirir todas las marcas de fibrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos
de utilidad, modelos y dibujos industriales, derechos de autor y nombres de dominio,
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incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” y
todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccion y
comercializacion de sus productos.

Adquisicién de patentes y marcas de fabrica - Suprema:

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

Adquisicion de patentes y marcas de fabrica - Duran:

El 17 de junio de 2011, Reagan Asscts Ltd., como vendedor v Productos Alimenticios
Pascual, 5. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las
acciones comunes en circulacion de Tirana Investments, S.A. Productos Alimenticios
Pascual, 5. A. pagd a Reagan Assets Ltd,, la suma de B/.76,851,420 para adquirir todas
las marcas de fabrica, marcas de servicio, denominaciones comerciales, patentes,
secretos industriales vy comerciales, modelos de utilidad, modelos y dibujos
industriales, derechos de autor y nombres de dominio, incluyendo cualesquiera
derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o renovacion de éstos, asi como
todos los derechos que tenga sobre la marca "Café Durdn y otras listadas en anexo al
contratn” v todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la
produccién y comercializacion de sus productos.

Bonos por pagar
El 10 de enero de 2012, Productos Alimenticios Pascual, S.A. realizo una emision de
bonos corporativos en la Bolsa de Valores de Panama por B/.80 millones de dolares de

valor nominal que sustituyd el pasivo financiero de corto y largo plazo emitidos en una
sola serie.

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 afios (en el 2022) y devengaridn una tasa
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[En balboas)

de interés variable segin el nivel de endeudamiento deuda financiera neta/Ebitda,
revisable trimestralmente, asi:

' Deuda Financiera Tasa | Minimo |
Neta/ EBITDA )
Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0x a 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0xa 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menor a 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%

l.os abonos a capital se haran de acuerdo a la siguiente estructura de amortizacion, la
cual se presenta de forma anual:

Afio | Monto a pagar
1 I 0
) 2 | 0
3 0 B
4 “B/. 8,000,000
5 B/. 8,000,000
6 B/. 8,000,000
7 B/. 8,000,000
8 | B/ 8000,000
9 B/. 8,000,000
10 B/. 8,000,000
Fecha de Vencimiento B/.24,000,000
_ delosBonos

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

1. Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrato de prenda en
documento privado suscrito por sus respectivos propietarios;
2. Primera Hipoteca y Anticresis sobre los bienes inmuebles y sus mejoras de propiedad del

Emisor o sus afiliadas;
\\

28 :



Productos Alimenticios Pascual, S.A.
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10.

11.

3. Cesion de las polizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuehbles otorgados en
garantia, emitida por una compaifiia aceptable al Fiduciario v que cubra no menos del 80%
del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; v

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

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

Préstamos por pagar

El 6 de Junio de 2011 la Compania contratd con el Banco General, 5.A. una Linea de
Crédito hasta por la suma de B/.10,000,000 con las siguientes condiciones:

1. [Estalinea de crédito tiene un periodo de revision o vencimiento el 30 de Septiembre de
2016.

2. [Estalineade crédito serd utilizada para la expansion y modernizacion de la [Rbrica.
3. LaTasadeinterds es Libora4.75
Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion:

2014 2015
Locales B/. 2.908.768 3.096.923
Extranjeros 2.190.559 11724495
saldo al final del afo B/. 5.099.327 4.269.417
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12. Gastos acumulados y otros pasivos corrientes por pagar:

2016 2015

Gastos v costos por pagar B/. 2.519.759 2.238.579
Retenciones y descuentos de ndmina 392.005 335.440
Acreedores varios 794.494 875.070
Impuestos corrientes por pagar 1.250.310 £58.387
Obligaciones laborales por pagar 1.159.404 1.023.366
Frovisiones de gastos por pagar 374.958 485.778
Intereses Acumulados por pagar 684.000 774.000
Otros 635.507 397.459

B/. 8.010.436 6.788.078

13. Provision para prima de antigliedad e indemnizacion

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

2016 2015
Saldo al inicio del afio B/. 2272988 1.772.746
Aumentas del afio 423.552 413.510
Adician a la reserva 60.957 HG6.732
Saldo al final del afio B/. 2.757.496 2.272.988

14. Capital en acciones
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015: Autorizadas 20,000,000 de acciones comunes, de
una misma clase, con un valor nominal de B/.1.00 cada una. Emitidas y en circulacidn
6,211,725 para un total de B/. 6,211,725.

15. Saldos y transacciones con partes relacionadas

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




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015
(En balboas)

Saldos 2016 2015
Cuentas por cobrar 16.022.234 31.275.163
Cuentas por pagar 48.600577 62.251.504
Transacciones
Venlas 196,183 808,211
Compras 6.127.391 12575421
Otros Ingresos 21.645 1,000
16. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos
(iastos de personal
2016 2015
Salarios B/. 10488971 9.322.364
Prestaciones laborales 1.793436 1.714.633
Gastos de representacion 878,822 764.004
Vacaciones 1207225 1.087 442
Bonificaciones 1.035.136 895641
{tros 3465278 3.184.364
Comisiones 596271 523534
B/. 19.465.1440 17.491.983
Costo de ventas B/. B.367.219 7.668.808
Gastos de personal 11.097.921 9.823.175
B/. 19.465.140 17.491.983



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015

(En balboas)

Gastos de ventas, generales y administrativos:

Servicios profesionales B/.

Impuestos

Arrendamientos

SEZUT0S

Reparacidn y mantenimiento
Gastos de Publicidad
Vigilancia

Legales

Energia eléctrica

Teléfonos y comunicaciones
Materiales y suministros
Viajes v viaticos

Gastos de Fletes

Gastos de cumbustibles y lubricantes
Gastos de Cuentas Malas
Contribuciones y Aliliaciones
Otros

B/.

17. Régimen de incentivos industriales

Mediante la ley No. 72 del 15 de diciembre de 2015, el Ministerio de Comercio e
Industrias, Direccion de Registro Oficial de la Industria Nacional aprobo extender el
término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria Nacional de la sociedad
Productos Alimenticios Pascual, S.A. hasta el 31 de Diciembre del 2016. Este registro
oficial permite a la Compafifa acogerse a los beneficios de incentivos fiscales que
otorgaba la Ley No. 3 de Marzo de 1986. Algunas de las clausulas de mayor importancia
a que tiene beneficio la Compariia se presenta a continuacion:

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

¢ [xoneracion del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas
para la expansion de su capacidad de produccion o para producir articulos nuevos,
en la parte que esa reinversion sea superior al veinte por ciento (20%) de renta
gravable en el ejercicio fiscal que se trate.
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2016 2015
2.0035.662 2.208.753
283182 527917
634311 494.195
466.368 419.349
690.892 560.630
4457495 3.979.401
852.890 571.545
40.447 68.447
181.658 219.082
310.562 302.970
324204 341.254
472,244 474297
3.382.057 29314121
457.663 516.128
719.558 1.119.433
20241 22.075
1.258.404 1.788.546
16.555.818 16.545.444
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+ Régimen especial de arrastre de pérdidas por los tres afos posteriores al afio que
se produjeron, para efectos del pago del impuesto sobre la renta.

18. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

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

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

1. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito se mantiene un sistema de
ventas de contado para las rutas de auto venta y para las ventas realizadas en pre
venta las politicas de administracion de riesgo establecen limites por deudor, los
cuales son revisados mensualmente en su rotacion y morosidad.

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

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

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

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Companiia al administrar el capital son mantener su
capacidad de continuar como un negocio en marcha para generar retornos al
accionista, asi como mantener una estructura de capital 6ptima gue reduzca los costos
de obtencidn de capital. Para mantener una estructura de capital dptima, se toman en
consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al
accionista o emision de acciones.

La Compafila mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para

mantener la operacion y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.
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IVPARTE

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

DIVULGACION

El Informe de Actualizacion correspondiente al IV Trimestre 2016, se le

1. E
suministrara una copia del informe a cada uno de los accionistas e inversionistas
registrados, asi como cualquier interesado que lo solicitare.

2. Elinforme serd divulgado el dia 22 de febrero de 2017

/

| i
Juan Carlos Jar, mlllu;A,h
RepreséntantefLegal wGerente Ganeral
|

.
y |

Luis Guillermo Gomez
Gerente de .-"tdminiliqtraciﬁn y Finanzas
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ANEXO No.1
FORMULARIO ADM-FIVCO1

(Acuerdo No. 8-2004 de 20 de diciembre 2004)

FORMULARIO DE INFORMACION DE VALORES EN CIRCULACION

EMPRESA

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

DESCRIPCION DEL VALOR
BONOS
AGROINDUSTRIALES

CNV No. 443-11 de 20 de d

NUMERQ DE RESOLUCION Y FECHA

iciembre 2011

TRIMESTRE

MONTO EN CIRCULACION
(en B/

2016

80,000,000.00

Octubre a Diciembre

§

S "

REPRESENTA*T G,AL
|

JUAN CARLOS ]AR.&MILLD

DIA

22

MES

Febrero 2017
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Bonlac*

Calidad que da gusto
Empresa Certificada ISO 9001

Panama, 23 de febrero de 2017.

Sefiores

BANCO GENERAL, S.A.

Agente de Pago, Registro y Transferencia
Torre Banco General Piso 18

Ciudad.-

Atencion: VALERIE VOLOJ
VPA Banca de Inversion y Fideicomisos

Apreciados sefiores:

Hacemos referencia a la Emision Publica de Bonos Corporativos de hasta US$
40,000,000.00 de Sociedad de Alimentos de Primera, S.A. con Fecha de Oferta de 6 de
enero de 2012.

Hemos revisado los Compromisos de Emisor descritos en las Secciones Ill. A. 11 del
Prospecto Informativo y por este medio certificamos que Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A. se encuentra en cumplimiento con todos los compromisos y obligaciones
adquiridos por virtud de dicha emisién.

Adjunto a esta nota remitimos el detalle de las Razones Financieras del Emisor, basadas
en los Estagos Financieros Auditados Consolidados de Empresa Panamefa de
Alimentos, $.A. tal y como se describe en el Prospecto Informativo.

Luis Gl oéme%z Buitrago

Vicepresidente de Administracion y Finanzas
ENTOS DE PRIMERA, S.A.

SOCIEDAD DE ALIMENTOS DE PRIMERA, S.A. Apartado Postal 0860-00420, Villa Lucre, Republica de Panama
T R o e e B L R T e T T B T T ol T = e T AT T B L T N T e O LA A L 0 L M T T T B B DTV T Tt f VOB A NI SO S LT ¥

Via Tocumen, entrada a Brisas del Golf, Panama, Republica de Panama.
Central telefonica: (507) 395-8500 Fax Administracién (507)394-0532 Central Ventas: (507) 385-8566 Fax de Ventas: (507) 395-8547 www.benlac.com



Empresa Panameiia de Alimientos, S.A. y Subsidiarias

Calculo del Ebitda y Covenants Financieros
Al 31 de Diciembre de 2016
(En balboas)

Dic 2016.
1- Clculo del Ebitda :
Utilidad Neta 1.55311.2
+ Intereses 1.114.319
+ Impuestos 1.376.903
+ Depreciaciones 1.509.938
+ Amortizaciones 2.149.565
+ Provision prima antigiiedad 170.190
+ Provision posibles cuenta incobrables 1.043.143
EBITDA IV TRIMESTRE 2016 5.810.946
EBITDA III TRIMESTRE 2016 8.345.550
EBITDA Il TRIMESTRE 2016 7.693.382
EBITDA I TRIMESTRE 2016 7.565.509
EBITDA ANO MOVIL 29.415.388
2- Deuda Financiera Neta
Bonos por pagar 99.000.000
Préstamos por pagar -
Arrendamiento Financiero por pagar 34.257
Total Obligaciones Financieras 99.034.257
Disponible 16.889.107
DEUDA FINANCIERA NETA 82.145.150
3- Covenants
Deuda Financiera Neta/Ebitda
Deuda Financiera Neta 82.145.150
Ebitda anualizado 29.415.388
Deuda Financiera Neta/Ebitda 2,79
Exigido maximo 4,00
CUMPLE
Cobertura del Servicio de la deuda
Bonos por pagar 99.000.000
Tasa de interes 4,50%
Intereses pagados (anualizados) 4.661.921
Amortizaciones pagadas 12.000.000
Servicio de la deuda 16.661.921
Ebitda anualizado 29.415.388
Servicio de la deuda/Ebitda 1,77
Exigido Minimo 1,50
CUMPLE

s
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Panama, 23 de febrero de 2017.

Senfores

BANCO GENERAL, S.A.

Agente de Pago, Registro y Transferencia
Torre Banco General Piso 18

Ciudad.-

Atencion: VALERIE VOLOJ
VPA Banca de Inversion y Fideicomisos

Apreciados sefiores:

Hacemos referencia a la Emisiéon Publica de Bonos Corporativos de hasta US$ 80,000,000.00 de
Productos Alimenticios Pascual, S.A. con Fecha de Oferta de 6 de enero de 2012.

Hemos revisado los Compromisos de Emisor descritos en las Secciones lIl. A. 11 del Prospecto
Informativo y por este medio certificamos que Productos Alimenticios Pascual, S.A. se encuentra
en cumplimiento con todos los compromisos y obligaciones adquiridos por virtud de dicha
emision.

Adjunto a esta nota remitimos el detalle de las Razones Financieras del Emisor, basadas en los

Estados Financieros Auditados Consolidados de Empresa Panamefia de Alimentos, S.A. tal y
como se describe en el Prospecto Informativo.

Sin otro particular, quedo de usted.

Luis G ] ez/Buitrag
Vic:ep%aJ idente de Administraclon y Finanzas
PRODUCTOS ALIMENTICIOS RASCUAL, S.A.

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. RUC 147-569-40208 DV 18

Via José Agustin Arango, Edif. Pascual, Panama, Republica de Panama.
Central telefonica: (507) 217-2233 Fax (507)233-2971 Apartado Postal 0823-05837 - Panama www.pascual.com.pa



Empresa Panamefia de Alimientos, S.A. y Subsidiarias

Calculo del Ebitda y Covenants Financieros
Al 31 de Diciembre de 2016

(En balboas)
F n Dic 2016.

1- Calculo del Ebitda
Utilidad Neta 1.553.112
+ Intereses 1.114.319
+ Impuestos 1.376.903
+ Depreciaciones 1.509.938
+ Amortizaciones 2.149.565
+ Provision prima antigiiedad 170.190
+ Provisidn posibles cuenta incobrables 1.043.143
EBITDA IV TRIMESTRE 2016 5.810.946
EBITDA 11l TRIMESTRE 2016 8.345.550
EBITDA Il TRIMESTRE 2016 7.693.382
EBITDA 1 TRIMESTRE 2016 7.565.509
EBITDA ANO MOVIL 29.415.388
2- Deuda Financiera Neta

Bonos por pagar 99.000.000

Préstamos por pagar -

Arrendamiento Financiero por pagar 34.257
Total Obligaciones Financieras 99.034.257
Disponible 16.889.107
DEUDA FINANCIERA NETA 82.145.150
3- Covenants
Deuda Financiera Neta/Ebitda

Deuda Financiera Neta 82.145.150

Ebitda anualizado 29.415.388
Deuda Financiera Neta/Ebitda 2,79

Exigido maximo 4,00
CUMPLE

Cobertura del Servicio de la deuda

Bonos por pagar 99.000.000

Tasa de interes 4,50%
Intereses pagados (anualizados) 4.661.921
Amortizaciones pagadas 12.000.000
Servicio de la deuda 16.661.921
Ebitda anualizado 29.415.388
Servicio de la deuda/Ebitda 1,77

Exigido Minimo 1,50

CUMPLE /6 L
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. y
SOCIEDAD DE ALIMENTOS DE PRIMERA, S.A.
BONOS CORPORATIVOS HASTA US$80,000,000.00 Y US$40,000,000.00

BG TRUST, INC. en su condicién de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido para garantizar
las emisiones de bonos que se detallan a continuacién:

Emisién Publica de Bonos Corporativos por un valor nominal total de hasta Ochenta Millones de
Délares (US$80,000,000.00) emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones, en una sola
serie, autorizada mediante Resolucién CNV No.443-11 de 20 de diciembre de 2011;

Emisién Publica de bonos corporativos por un valor nominal total de hasta Cuarenta Millones de
Délares (US$40,000,000.00) emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones, en una sola
serie, autorizada mediante Resolucién CNV No.445-11 del 20 de diciembre de 2011,

CERTIFICA que al 31 de diciembre de 2016, los bienes y derechos que formaban parte del mencionado
Fideicomiso eran los siguientes:

Primera Hipoteca y Anticresis a favor del Fiduciario hasta la suma de Ciento Veinte Millones de
Délares (US$120,000,000.00), sobre las fincas que se detallan a continuacién, constituidas mediante
Escritura Publica No.7867 de 27 de septiembre de 2011, adicionada mediante Escritura Piblica 9305
del 9 de noviembre de 2011, inscrita a Ficha 523686, Documento 2075225 de la Seccioén Hipotecas
del Registro Publico:

T L N S S e,
Ne.daibinca | Al
8,671
8,823 Ave. José A. Arango .
§ 0-oct-
_S_)__,489_ (CRsd de Panamd) ) 23,275,000.00 Avinco 10-oct-16
36,7590
20,445 Carretera Panamericana (David) 5 400,000.00 | Panamericana 17-ago-11
24,950 | Carrctera Panamericana (Aguadulce) | $ 650,000.00 Avinco 19-0ct-16
21,035 5 o
23,954 A"‘?'CE.’%]“:‘;(T;&“SE‘“;”) $  5,000,00000 | Avinco 05-0ct-16
34,624 R i
42,670 Via Panamericana (Penonomé) s 1,000,000.00 Avinco 03-oct-16
Carretera hacia Rio Sereno 3
. 3-oct-16
5,419 (Sector de Rio Colorado) (Bugaba) $ 2,250,000.00 Avinco 03-oc
Camino Principal hacia Monte Lirio
23,675 (Sector de Rio Colorado) $ 150,000.00 Avinco 0l-oct-16
(Renacimiento)
Subtotal S 32,725,000.00
Fincas propiedad de Sociedad de Alimentos de Primera, S.A
Pt b 2 :,» ¥ oy R et BT '( TN IF ?_.__._..._\Nl.'_J,.P.y:l“_;u‘.[., 30 S For e
- AL PR olé : * Mersado (USS)| Avaluo
10,205 Via Panamericana (Aguadulce) 350, 03-oct-16
Via Manuel Zarate (Ciudad de ;
141,195 Pa ) 3 14,475,000.00 Avinco 06-o0ct-16
Subtotal | & 14,825,000.00 |
Total $ 47,550,000.00

Apartado Postal 0816-00843 Panama Rep. de Panama » Tel: (907)303-5001 » Fax: (507)265-02

27 s www.bgeneral.com



iii.

iv.

Hipoteca de Bien Mueble a favor del Fiduciario por la suma de hasta la suma de Diez Millones
Seiscientos Ochenta y Tres Mil Cuatrocientos Cincuenta Délares con Cuarenta y Cinco Centavos
(US$10,683,450.45), sobre maquinarias y equipos propiedad de Productos Alimenticios Pascual, S.A.,
segln se detallan en la Escritura Publica No. 7049 del 15 de octubre de 2012, adicionada mediante
Escritura Publica 10,631 de 7 de septiembre de 2015, con nimero de entrada 398692/2015.

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

Cesion de las pdlizas de seguros sobre los bienes inmuebles otorgados como garantia y que cubren al
menos el 80% del valor de las mejoras construidas sobre los mismos.

El Prospecto Informativo de la Emision no establece un porcentaje de cobertura de garantias requerido.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

.\ @gf v %"4”- kJ A A
AngadlaEscudgro Valerie Voloj

Firma Autorizada Firma Autorizada



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

MNotas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 ¥ 2015

(En balboas)

Empresa Panamena de Alimentos, S.A.
y Subsidiarias

Estados financieros consolidados por el periodo terminado
al 31 de diciembre de 2016



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 v 2015
(En balboas)

Estado consolidado de situacion financiera
"Al 31 de diclembre de 2014 v 2015
[En halhoas)

Activos MNotas
Activos corrientes
Efective v depaisiing e baneos

-

Cienlias por caboar - clienles, nele

Inventaries, nely

Cuentas sor cobrar a vinculados

Gastos o impuestas pagados por anoopado
Tatal de activos corrientes

= 4}

Activos no corrientes
Propicdad, planta w couipo, neto 7
Fatenbe v marcas de fahrica, natn B
Inwenktario de plezas v repuestos, neto
Cuentas por cchrar o vinsiados
Gizpslus papados por anticipado
Inversion cn Acciones
Fondn de cesanta
[rrns activos
Fotal de actives no corrienies

Total de activoes

Pasivos ¥ Patrimonino del Acclonista
Pasivos corricntes
Curnkas por papar - provecdores 10
Bonos par pagar 9
Peéarammi por Pagar
drtstos acurneladus v olros pasivos cecrisnies pur pagac 12
Cuenlas por pagar - Parles Relacionadas CP
Arrendamicnto Financiore Por papar
Total de pasivos corrientes

Pasivos o corrientes
Cuentas aur pagar - Fartes Relacionadas
Bonos por pagar 9
Impuestos Diferlfos

Prosisien para p e antighedad e inlemngaciin 11

Total de pasives no corrientes
Total de pasivos

Batrisnanio del accienists

Capital vo acciones 13
Capital adicional pagada
Utilidades ne distribuoidas

Reteriios

Gananzia el periode
Superavic por revaluacion
[mpuesta complementaria

Total de patrimonio del acclonista

Total de pasivoes y patrimonio del accionista B/

Las notas que scacompanan son parbe integral de esns estados financioros.

2016 215
16889107 12,953,440
23.581.056 24.951.151
25.138.514 25.933.045
1] 1
dAdET2Y 1065
9,247,406 G6,902.667
5A.941.341 57298004
LG LRI
3171774 LG02.501
0 ]
R R A
Lg6d.954 1890457
159,877,737 164.557.326

229125143

231450901

TAOT.230 a0 NF
12000080 12,000 D
114205352 10208 205

(ay i

%4.257 9A,121
ALERZOAY 29611397
(o] il
R7.0O0000 ET i

1,787 %20 Sa0673

3RET.004 3122401
92715010 103083, 164

123.577.049

132,694,561

70.794.145 TDOZG0ET
1307000 LANT.000
20,434,001 LE0LG4B7
6192142 R3ITA4E
7844230 F043.902
(1043514 A4S
105,544,093 95765432
220.125.143 231450903

",
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Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015
(En balboas)

Empresa Panameda de Alimentos, 8.A. y subsidiarias
Estado consolidado de resultados Inteprales
Par el perindo terminado al 31 de diciembre de 2016 v 2015

{En halboas) 2016 2015
[ngresos Notas
Ventas neas 183292320 174852349
Otros ingroses
Total da ingresos 185292320 174.882.349

Costos y Gastos

Costo e ventas 11592785 100.5%6.137
Gastos de personal 14 20052353 18.270.9248
Gastos de ventas, generales ¥ adminsTatives 14 2628145 25762371
Depraciaciin y amerdzacidn 5954408 b.017.299
Amnprtizacion de [nkngibles 322205 870,202
Amortizacion de Falenles 8 7392781 TAT03R1
Tilal e costes ¥ gistos 171.766.728 163116317
Utilidad,Pérdida en operaciones 13,325,592 9.766.031
(tros Ingresos [Egress)
Ingresn por inlereses 353.73 183,183
Gasto de interzses [£061921] [3.210:309]
(iros ingresos 1483561 2869054
(tros egresos 443,340 (1013.222)
Tatal de tros egresos, netn (4267667)  (3.173357)
Uitlzladl gntes del impuzsto schre la renta 0257925 {1,552 6
[mpuest: schre la reni 3065783 1254638

[myuast sehre la reva diferido

Utilidad Pérdida Neta 6192142 5337842

Las notas que se accmpaian son parte integral de estos estados finangoeros,



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
{En balboas)

Empresa Panameina de Alimentos, S.A. y subsidiarias
Estado de Cambios el Patrimonio

Por el periodo terminado al 31 de dciembre de 2016
(En balboas)

SALDO DEL PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 72.101.145
Saldo al final del ejercicio 72.101.145
SUPERAVIT POR REEVALUACION

Depreciacion

Saldo al final del ejercicio 7.844.230
IMPUESTO COMPLEMENTARIO

Saldo al inicio del periodo (1.043.514)
Decremento efectuado en el periodo

Saldo al final del ejercicio (1.043.514)
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS

Disponibles 20.454.091
Resultados del ejercicio 6.192.142
Saldo al final del ejercicio 26.646.232
SALDO PATRIMONIAL 105.548.093




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015

[En balboas)

Empresa Panamena de Alimentos, 5.A. v subsidiarias
Estado de flujos de efective

Por el periodo terminado al 31 de diciembre de 2016 v 2015
[En balboas)

Flujos de efective por las actividades de operacidn
Utilidad o pérdida neta
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre la renta
con el efective neto provisto por las actividades de operacian:
Depreciacion v amortizacion
Ganancia en venta de activos tijos
Amortizacion de Intangibles
Amortzaciin de Marcas de Fabrica
Provisidn para obsolescencia de inventarios
Provisitn para posibles cuentas incohrables
Provisidn impuesto de renta diferido
Gasto de ntereses
Efects de revaluacion en superasit
Provision impuesto de renta afio corriants
Provisidn para prima de antiguedad ¢ indemnizacidn
Cambios en activos ¥ pasivos de operacidn:
Aumentn en cuentas por cobrar { Disminucion }
Disminuciin [ Aumento } en inventarios
Drispunucidn en gastos pagados por anbicipado
Disminucidn en otres activos
[Fisminucidn en cuantas por pagar
Avrpento [Msminucidn) en olras cuenlas por pagar ¥ pasivos 2
[mpueste sobre la renta pagado
Interezes Pagados
Fisminucion en prima de antigiedad ¢ indemnizacion

2016

6,192,142

5.984.408

322205
7392761

1.133.957
1661921

F.0L.783
GO2.190

236,138
225259
(B95.909)
25.503
(7027 544)
7A5.788

2015

5.337.842

G.017.299

(7202
7.aAT0a81

1.4 145300

5210369

[F481.508)
[2.731.44906)
18236882
[1.714.99%)
[f:.f:l?i.ﬁ.:'ll!')]-
1.765.202

Electvo nete provisto por las actividades de operacisn

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adquisiciones de activos fijos
MAdquisiciones de propiedad, planta, maquinaria ¥ equipe, neto
Adgquisician de Marcas de Fabrica
Fondo de casantia

227040622

16.398.786

Electivo nete utilizado en las aclividades de inversidn
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento

Pagos a bonos por paga
Pagos a préstamos por Pagar
Honas por Pagar

Cucnlas por pagar

[mpuesto complementaro

Efectivo neto utilizade en las actividades de [inanciamier

(7.626.915) [2.694.913)
(o) (32,000}
[A84.482) [352.842]
(G.011.428) [3.279.761)

(12.000.000)

3000000

(12.000,000)

Nisminuciton/ Aumento neto en el efectivo v depositos en hancos
Electuvo v depdsilos en bances, al imcio del periodo

Efectivo v depasitos en bancos, al final

355.214 [107.703)
; 827.253 =
(10.817.533) (9.107.703)
A935.001 401114282
12,953,446 8.942.124
16.889.107 12.953. 446




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
[En balboas]

1. Informacion general

Empresa Panamefia de Alimentos, S.A. (la "Compania") es una entidad establecida
en el ano 2010 conforme a las leyes de la Repiblica de Panama y es tenedora al
100% de las acciones emitidas de las Subsidiarias Productos Alimenticios Pascual,
S.A, Sociedad de Alimentos de Primera S.A. y de Almacén Ideal S.A. (el "Grupo™),

Las generales de las subsidiarias consolidadas se resumen a continuacion:

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

- Sociedad Alimentos de Primera, S.A.: es una entidad organizada de acuerdo a
las leves de la Reptblica de Panama vy su principal actividad es el
procesamiento, representacion y distribucion de productos licteos. La
Compaiiia estd localizada en la Via Domingo Naz, corregimiento José Domingo
Espinar, entrada al Club de Golf.

- Almacén Ideal, 5.A.: es una entidad establecida en 1946 conforme a las leyes
de la Repuablica de Panama. La actividad principal de esta subsidiaria consiste
en la venta al por menor de productos de cafeteria, pasabocas, galletas,
caramelos y otros productos alimenticios. La Compaiiia esta uhicada en la
Avenida José Agustin Arango, Corregimiento de Juan Diaz.
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
(En balboas)

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

2.1 Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y
revelacion

Enmiendas a la NIC 1 Presentacidn de partidas de Otros Resultados
[ntegriles

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

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en {a consolidacidn, negocios
conjuntos, asociadas y revelacion

En mavo de 2011, un paquete de cinco Normas sobre la consolidacion,
acuerdos conjuntos, asociadas y revelaciones fucron emitidas, incluyendo
las NIIF 10, NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 2011) y NIC 28
(revisada en el 2011).

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

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

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

MIIF 12 Emitida en mayo 2011, es una norma de revelacion y es aplicable

a las entidades que tienen intereses en subsidiarias, negocios
conjuntos, asociados y/o entidades estructuradas no

consolidadas.
7 \



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 ¥ 2015

(En halboas)

2.2

NIC 27 [Revisadaenel 2011) Estados Financieros Separados
NIC 28 (Revisadaenel 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios
Conjuntos

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

3 Medicidn del Valor Rozonahle

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

NIC 19 Beneficios a Empleados

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

Normas e interpretaciones nuevas y revisadas en adopcion pero atin no
son efectivas

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

NUE 3 Instrumentos I f s Clasificact v

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




Empresa

Panamena de Alimentos, 8. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

Por el perio
{En balboas)

do terminado el 31 de diciembre de 2016 v 2015

Enmiendas a la

revelaciones relacionadas

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

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

requerida.

Enmiendas a la NIHF 10 NIF 12 v NIC 27 Inversiones en entidades

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

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

Declaracion de cumplimiento

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

Base de presentacion

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

9




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
(En balboas)

3.2

3.4

3.5

Principio de consolidacion

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

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que la compafiia matriz
obtiene control hasta que éste termina. Todos los saldos v transacciones
importantes entre compafias, han sido eliminados en la preparacion de los
estados financieros consolidados. Los estados financieros consolidados de
las subsidiarias son preparados para el mismo periodo que la compaiia
matriz, utilizando los mismos principios contables,

Uso de estimaciones

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

Las estimaciones ¥ supuestos subyacentes son revisados sobre una base
continua, Las revisiones de estimaciones contables se reconocen en el periado
corriente si éstas afectan solamente dicho periodo, Si la revision de las
estimaciones cantables afecta el perioda corriente v periodos futuras, entonces la
revision de la estimacian se reconocera en ambos periodos (corriente v futura),

Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio

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

; - El efectivo v depdsitos en bancos
comprenden los fondos de caja y los depodsitos en bancos a la vista.

Cuentas por cobrar clientes - Las cuentas por cobrar clientes son

10




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
(En balboas)

registradas a su valor nominal, al ser disminuidas por provisiones
apropiadas para los montos irrecuperables estimados.

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

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

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

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

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

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

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

- Los pasivos financieros son dados de baja
qnl&mente cuando las ﬂhllnacmnea del Grupo se liquidan, cancelan o
expiran.




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
[En balboas)

3.6

3.7

fnventarios

L.os inventarios se valoran al costo de adquisicidén o mercado, el menor. El
costo incluye los costos de adquisicion v tambien los costos incurridos al
trasladar los inventarios a su ubicacidon y condiciones actuales, en el punto
de venta. Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas
similares se deducen en la determinacion del precio de adquisicion, El costo
se determina bajo los siguientes métodos:

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

El costo estandar se aproxima al costo promedio.

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

Propiedad, planta y equipo

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

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

La depreciacion y amortizacion se calculan bajo el método de linea recta,
con hase en la vida util estimada del bien. La vida atil estimada de los activos

se detalla a continuacion:

Edificios y mejoras 50 afios




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. v Subsidiarias
p y

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015

(En balboas)
Magquinaria y equipo de planta S5aZ5anos
Equipo 3 a6 afios
Equipo de propaganda y venta 3atanos
Mobiliario v equipo de oficina 3a 10 afios
Equipo de computo 3 a4 anos
Mobiliario y equipo de tienda 5 anos
Equipo de laboratorio 3 a b anos
Mejoras 3al0anos
Herramientas 3 a4 afos
Envases para reparto 3anos

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

3.8 Deterioro de activos tangibles

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

3.9 Patente y marcas de fabrica

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

Vida estimada

Patentes y marcas de fabrica - Pascual 10 afos
Patentes y marcas de fabrica - Suprema 15 anos
Patentes y marcas de fabrica - Duran 17 arfios

Patentes y marcas de fabrica - Bonlac 20 anos

En el afio 2012, la Administracion realizé un cambio en la estimacidon de la
vida ntil de las marcas Duran v Bonlac. La estimacion consistio en alargar
la vida atil de ambas marcas; en el caso de Duran de 15 a 17 afos y en el de
Bonlac de 15 a 20 afios. Los principales factores que llevaron a la revision
de las vidas atiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y
molido, inversiones en el beneficiadero de café, aperturas de tiendas
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A, y Subsidiarias

MNotas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015
(En balboas)

3.10

3.11

adicionales, lanzamiento de las referencias Volcan y Boquete, puesta en
marcha de la planta Tetra Pack.

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

Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacidn
laboral, cualquiera que sea su causa, el empleador reconozca a favor del
empleado una prima de antigliedad a razén de una semana de salario por
cada afio de servicios; adicionalmente las empresas estan obligadas a
indemnizara aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada.

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

Impuesto sobre la renta

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

lmpuesto s > |a renta corriente - El impuesto sobre la renta corriente se
hasa en la renta gravable del periodo. La renta gravable del periodo difiere
de la ganancia reportada en el estado consolidado de resultados, debido a
los efectos que producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no
oravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesto
corriente se calcula utilizando la tasa vigente de impuesto sobre la renta a
la fecha del estado consolidado de situacion financiera.

[mpuesto sobre |a renta diferido - El impuesto diferido se reconoce sobre

las diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo,
y el valor que constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido
se reconoce utilizando el método de pasive. Para aquellas diferencias
temporales gravables se reconoce un impuesto diferido pasivo, mientras
que para aquellas diferencias temporales deducibles se reconoce un
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3.12

3.13

3.14

impuesto diferido activo, hasta el grado en que resulte probable que habra
ganancias fiscales futuras contra las cuales se pueda cargar dicha diferencia
temporal deducible.

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

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

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

Reconocimiento de ingresos

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

Reconocimiento de gastos

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

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera

beneficios econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para
su registro como activo.

Costo de deuda

i
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3.15

3.16

3.17

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

Arrendamientos operativos

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

Arrendamientos financieros

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

Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros consolidados
estin expresados en esta moneda. El balboa, unidad monetaria de la
Repiblica de Panama, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los
Estados Unidos de Ameérica. La Republica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.
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4,  Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivos estan integrados de la siguiente manera:

Efectivo y Depositos en Bancos 2016 2015
B/
Caja menuda ; 37.300 47.700
Cuentas corrientes §.325.697 9297416
Cuenta de Ahorro h26.111 608,330
Deposito a plazo fijo 7.000.000 3.000.000
B/
16.889.107 12.953.446
5. Cuentas por cobrar clientes, neto
Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:
2015

Cuentas par Cobrar - Clientes, Neto 2016

La antighedad de las cuentas por cobrar - clientes se
resume a continuacion:

Cuentas por Cobrar- Clientes 21.090.154 21.716.256
Menos:Frovision para posibles cuentas incobrahles (1.840.975) (1.145.919)
19.249.179 20.570.337

Anticipos a proveadores e impuestos 2854244 2.808.744

Liquidacidn de vendedores remesas

Dtras cusntas por Cobrar 1.477.629 1.572.071

Total Cuentas por cobrar 23.581.056 24.951.151

El movimients de la provision para posibles cuentas

incobrables se resume a continuacion,

Saldo al inicio del afo B/. 1.145.919 130.207

Aumentos del afio 1.133.957 TAL4509
Castigos contra la provision (438.902) (399.198)

Saldo al final del afo B/. 1.840.975 1.145.919
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6. Inventarios, neto

Ll inventario estd integrado de la siguiente manera:

2016 2015
Maleria prima B/. 11.720.960 13.860.203
Productos terminados 5.040.674 4,238,193
Productos no fabricados por la empresa 644409 4070320
Material de empaque y otros 3.732.390 3764330
Total Inventarios 25138514 25.933.045

7. Propiedad, planta y equipo, neto

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

Active Fijo
Maquinaria ¥ Equipn de Fabrica

Saldo al

31/12/2016

S0350E2GE

Saldo al

31/12/2015

49096074

Muontaje de Maguinaria y Equipo 1.433.995 08756
Edificacionss v Estructuras 26134136 25112941
Mohiliario ¥ Equipo de Oficina GR4.1948 b46.512
Equipn Rodante 10509236 10861332
Terrenos 12,906,087 12906087
Equipo de Computo ¥ Programas 1.945.355 1.797.038
Equipn de Laboratorio 127508 127.58H
Instalaciones 1,124,780 1.124.780
Requisiciones vy Mejoras 2619861 190951

108.135.499 102.471.860

Depreciacion Acumulada
Muaguinaria ¥ Equipo de Fabrica
Edificaciones v Estructuras

(28.695412)
[9.571.633)

(26.011.851)
[B.421.390)

Mahiliario v Equipoe de Oficina (G09.323) (439.183)
Equipo Rodante [8.161.413) [A.271.795)
Equipe de Computo ¥ Programas [1.592.020) [La59.658)
Equipo de Laboratoric (124.417) (123.947)
nstalacinnes [539.939] (445.231)

(49.194.158) (45.173.057)

58.941.341 57.298.804

Valor Neto

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo no presenta activos fuera de uso vy el valor
bruto de activos totalmente depreciados es de B/. 23,135,103
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El terreno y el edificio incluyen una revaluacion por B/, 7,844,230 (2015: B/.
8,160,181). El monto de la revaluacion se reconocié con base en avallos
realizados por tasadores independientes en los afos 2008 y 2011, El monto de
esta revaluacion se acreditd a la cuenta de patrimonio denominada Superavit por
Revaluacion.

8. Patentes y marcas de fabrica, neto

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

2016 2015

Costo de patente v marcas de fabrica-Duran 76851420 76.851.420
Costo de patente y marcas de fabrica-Bonlac 49.750.120 49.750.120
Costo de patente y marcas de fabrica-Pascual 19.750.000 19.750.000
Costo de patente v marcas de fabrica-Suprema 5.361.051 5.361.051
Otros 32.00H) 32.000
Amortizacion acumulada (39.780.688) (52,387 906)
Saldo no amartizado 91.963.903 99.356.685
El movimiento de la amortizacion acumulada se

resume a continuacian:

Salda al inicio del afio 52.387.906 45.017.525
Aumento del afio amortizacion marcas 7.392.781 7.370.381
Saldo final del afio 59.780.688 52.387.906
Amortizacion afio marcas 7.392.781 7.370.381
Neto Gasto marcas y patentes 7.392.781 7.370.381
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Adguisicion de patentes y marcas de fabrica - Pascual:

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

Productos Alimenticios Pascual, 5. A pagd a Franguicias Pascual, 5 A, la suma de
B/19,750,000 para adquirir todas las marcas de fabrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales ¥y comerciales, modelos de
utilidad, modelos v dibujos industriales, derechos de autor v nombres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos gue se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstns, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” v
todos los demas derechos de propicdad intelectual que se utiliza en la produccion v
comercializacion de sus productos,
dguisici vatentes v marcas de fabrica - Suprema:

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

Adguisicion de patentes y marcas de fabrica - Durdn:

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd, como vendedor y Productos
Alimenticios Pascual, 5. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-
venta de 100% de las acciones comunes en circulacian de Tirana Investments, 5.A. Por
esta transaccion, Productos Alimenticios Pascual, 8. A, pagod a Reagan Assets Ltd,, 1a suma
de B/.76,851,420. EL 2 de agosto de 2011, Productos Alimenticios Pascual, 5.A. v Tirana
Investments, S.A. fueron fusionadas, sobreviviendo la primera.  De esta
transaccion todas las marcas de fabrica, marcas de servicio, denominaciones
comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos de utilidad,
modelos y dibujos industriales, derechos de autor ¥y nombres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Café
Duran y Otras listadas en anexo al contrato” y todos los demas derechos de
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propiedad intelectual que se utiliza en la produccion y comercializacion de sus
productos pasaron a ser propiedad de Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Adquisicion de patentes v marcas de fiabrica - Bonlac:

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

El 6 de septiembre de 2011, Grandeza Holding, 5.A. y Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A. firmaron contrato de fusion, subsistiendo Sociedad de Alimentos de
Primera, 5. A. con la estructura del capital autorizado del sucesor. El valor de la
patente o marca sale de las eliminaciones entre ambas companias en el cual se
determina del valor de la compra total, la porcion correspondiente a marca.

9. Bonos por pagar

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

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

Deuda

Financiera
Neta/ EBITDA Tasa ~ Minimo
Mayora 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0xa 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0xa 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menora 2.0x% Libor 3 M + 3.00% 3.75%

|

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

Ano Monto a pagar
! T 0
2 0
3 0
21
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10.

4 B/.12,000,000

5 B/.12,000,000

6 B/.12,000,000
7 ) B/.12,000,000 |

8 B/.12,000,000

9 B/.12,000,000

10 B/.12,000,000

Focha de Vencimiento B/.36,000,000
de los Bonos ;

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

1.

Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrato de
prenda en documento privado suscrito por sus respectivos propietarios;
Primera Hipoteca y Anticresis sobre los bienes inmuebles v sus mejoras de
propiedad del Emisor o sus afiliadas.

Cesidn de las polizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles
otorgados en garantia, emitida por una compaifiia aceptable al Fiduciario y
que cubra no menos del 80% del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y
Cualesquiera otros bienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos
de Primera, 5.A. u otras compariias relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términos aceptables al Fiduciario.

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

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion:

2016 2015
Locales 4.353.419 4.856.934
Extranjeros 3.053.812 1.850.136
Saldo al final del afo 7.407.230 6.707.071
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11. Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

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

2016 2015
Saldo al inicio del ano B/. 3.122.491 2.622.805
Aumentos del ano 662.190 654.520
Adicion a la reserva 142.403 (154.834)
Salde al final del afio B/. 3.927.084 3.122.491

12. Gastos acumulados y otros pasivos corrientes por pagar
A continuacion se presenta un detalle de los gastos acumulados y otros pasivos
corrientes por pagar:

2016 2015
Gastos y costos por pagar B/. 3.089.960 3.644.429
Retenciones y descuentos de ndmina 641.604 568.233
Acreedores varios 1.466.361 1.779.238
Impuestos corrientes por pagar 1.935.052 864.984
Obligaciones laborales por pagar 1.910.508 1.567.272
Provisiones de gastos por pagar 650.005 556.425
Intereses Acumulados por pagar 1.026.000 1.161.000
Otros F0L06Z 666623
Total B/. 11.420.552 10.808.205

13. Capital en acciones

Al 31 de diciembre de 2016: Autorizadas 12,000,000,000 de acciones comunes, de
una misma clase, con un valor nominal de B/.0.01 cada una. Emitidas y en
circulacion 11,982,942,156 para un total de B/.119,289,420. Monto neto luego de
eliminaciones B/.70,794,145
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14. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

A continuacion, se presenta un detalle de los gastos de wventas, generales y

administrativos, seglin su naturaleza:

24

2016 2015
Servicios profesionales B/. 2.208.390 2.403.393
Impuestos AT 127 728174
Arrendamientos 1310738 1.210.532
Seguros B61.0149 743.086
Reparacion ¥y mantenimiento 1.742.634 1.507.723
Gastos de Publicidad 6410174 5.532.080
Vigilancia 1.640.380 1.273.198
Legales 71.482 126731
Energia eléctrica 811.784 1.137.166
Teléfonos y comunicaciones 346.394 332,245
Materiales y suministros 508.710 530.592
Viajes y viaticos HB6.763 555737
Gastos de Fletes 3.927.494 3.675.090
(rastos de cumbustibles y lubricantes 1.069.771 1213475
(iastos de Cuentas Malas 1.133.957 1.414.909
Contribuciones y Aliliaciones 20,221 22.305
Otros 2.893.158 2975931
Total B/. 26.022.195 25.782.371
Gastos y Costos de Personal.
Los gastos de personal son los siguientes
2016 2015
Salarios B/. 17.738.454 16277.948
Prestaciones laborales 27824349 2.651951
Gastos de representacion 1.151.806 Q7844
Vacaciones 1.988.143 1.837.199
Bonificaciones 1.772.387 1.623.007
Otros 5518204 5.047.401
Comisiones 901.273 847 662
B/. 31.852.705 29.262.013
Costo de ventas B/. 11.800.352 10991.086
Gastos do personal 20.052.353 18.270.928
B/ 31.852.705 29.262.013
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15. Régimen de incentivos industriales

Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Mediante la Resolucion No. 36 del 21 de Septiembre del 2009, el Ministerio de
Comercio e Industrias, Direccion de Registro Oficial de la Industria Nacional
aprobo extender el término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria
Nacional de la sociedad Productos Alimenticios Pascual, 5.4, hasta el 31 de
Diciembre del 2015, la ley No. 72 del 15 de diciembre de 2015 extendid el plazo para
acceder a este beneficio hasta el 31 de diciembre de 2016, Este registro oficial permite
a la empresa acogerse a los beneficios de incentivos fiscales que otorgaba la Ley
No. 3 de Marzo de 1986. Algunas de las clausulas de mayor importancia a que
tiene beneficio la empresa se presentan a continuacion:

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

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

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

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

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

q

Mediante Registro Oficial de la Industria Nacional del 30 de septiembre de 1994,
la Compania se acogio al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de la
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16.

industria nacional ¥ de las exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de marzo de 1986,
La inscripcion de la Compania en el Registro Oficial de la Industria Nacional tiene una
duracion de diez afios, la cual vencia en septiembre de 2004; sin embargo, la Compaiiia
ha obtenido dos extensiones de este plazo, bajo los mismos parametros por parte del
Ministerio de Comercio e Industrias, la primera con fecha de vencimiento el 2 de mayo
de 2010 y la tramitada en el afio 2009, la cual fue acogida mediante Resolucion del
11 de noviembre de 2009 y otorga una extension hasta el 31 de diciembre de 2016.

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

e Pago del 3% del valor CIF de impuestos de importacion sohre maquinaria,
equipo, partes y accesorios, materia prima, productos semi-elaborados,
envases, combustible y lubricantes, que entren en la composicion y proceso
de elaboracion de sus productos.

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

e Régimen especial de arrastre de pérdidas para efectos del pago del
impuesto sobre la renta. Las pérdidas sufridas durante cualgquier afo de
operacion, dentro de la vigencia del Registro Oficial, podran deducirse de
la renta gravable en los tres anos inmediatamente posteriores al afio en que
se produjeron.

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

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

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

1.

d

Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito, se mantiene un sistema
de ventas de contado para las rutas de auto venta y para las ventas realizadas
en pre venta las politicas de administracidn de riesgo establecen limites por
deudor, los cuales son revisados mensualmente en su rotacion y morosidad.

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

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

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

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

El Grupo mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para

mantener la operacidn y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.
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