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PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.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 ano terminado al 31 de marzo de 2017 y diciembre
de 201 6

Resumen de Flujo de Efectivo por Actividad

Al 31 de marzo de 2017 y diciembre de 2016
En Balboas

Actividades de Operacion (739.034) 16.783.413
Actividades de Inversian (2.842.853) {5.911.861)
Actividades de Finaciamiento [2.845.273) 15.963.172)
Aumento (disminucion del efectivo) (6.427.161) 4.908.380
Efectivo al inicio del Periodo 14.124.232 9,215.852
Efectivo el Final del periodo 7.697.072 14.124.232

El efectivo al 31 de marzo de 2017 totalizé en B/, 7.7 millones, se resalta la capacidad
de la empresa para la generacion de efectivo para el cumplimiento de sus obligaciones
financieras por 2 millones,

Para este primer trimestre del aito 2017 el efectivo utilizado en las actividades de
inversion se destind principalmente para el proyecto de construccion de ampliacion
del centro de distribucién en pascual, inversidn por valor de B/. 2.0 millones
aproximadamente durante este periodo.

El Capital de trabajo al 31 de marzo de 2017 se presenta de la siguiente forma:

Capital de Trabajo Comparativo TRIM 117 TRIM IV 16 Variaciones

Mar-17 Dic-16 (B/.) (%)
| Activo Corriente 53,788,180 53877272 (189.092) -0,4%
Pasivo Corriente 22.379.230 22.633.834 (254.654) -1,1%
Capital de Trabajo 31.408.950 | |  31.343.389 | 65.562  0,2%
Razon Corriente 240 2,38




Para el primer trimestre del ano 2017 el Capital de Trabajo presenta un aumento de
0.2% (B/. 0.06 millones}. El Activo corriente disminuye en un 0.4% (B/. 0.2

millones), igual que el pasivo corriente en un 1.1% (B/. 0.2 millones) en relacion al
cuarto trimestre del afio 2016.

En consecuencia, resulta una razon corriente en el primer trimestre de 2017 de 2.40
v de 2.38 para el cuarto trimestre del 2016,

Capital de Trabajo

31.420.000 31.408.950
31.400.000
31.380.000

31.360.000 31.343.389

TRIM IV 16

31.340.000

31.320.000

31300000

TRIM I 17



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 crédito a corto plazo con bancos
locales de primera linea.

Al 31 de marzo de 2017 la Compafiia muestra una disminucién en el total de los
activos corrientes de 0.4%. El Efectivo disminuye en un 45,5% (B/. 6.4 millones),
las cuentas por cobrar - clientes aumentan en un 10.5% (B/. 1.9 millones)
basicamente impactado por el aumento en las ventas a crédito en el canal
supermercado.

Activos Corrientes AMARZOD A DICIEMERE Variaciones
En Balboas 2017 2016 (B/) {%0)
Efectivo v depositos en bancos 7.697.072 14,124,232 (642716108 -45,5%
Cuentas por cobrar-clientss, neto 15,918,703 18,028,143 1.390.551 | 10.5%
Inventarios, new 22.275. 806 20.335.658 1,940 145 0.5%
Cucntas por cobrar - partes relacionadas 1.304.558 145,523 158.074 | 790.4%
Gastos e Impuestos por anticipada 2.592.002 1.342.716 1249286 | 93 .0%
Total Activos corricntes 53.788.180 53.977.272 (189.092)] -0,4%

La Compaiiia al 31 de marzo de 2017 mantiene un endeudamiento neto de B/, 106.3
millones compuesto por deuda a largo plazo, producto de la emision de bonos por la
suma de B/, 56.0 millones, cuentas por pagar a partes relacionadas vy otras por B/.
50.3 millones,




€. RESULTADO DE LAS OPERACIONES:

Los ingresos en el siguiente cuadro muestran un crecimiento con relacion al mismo
trimestre del afio anterior en un 11.0% equivalente a B/, 3.4 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/
0.9 millones, categoria de ventas de galletas 0.5 millones, productos de la alianza
TEAM con un crecimiento en ventas de 0.8 millones y productos distribuidos con 0.5
millones:

Ingresos A MARZO AMARZO Variaciones

En Balboas 2017 2016 {B/.) (%)

Ventas de productos | sasssoms| | sorsvseo] | 33sress| 11,0%)

La siguiente tabla detalla los aumentos y disminuciones en los Costos y Gastos de
operacion para ambos periodos comparados de marzo de 2017 v 2016:

Costos y gastos operativos AMARZO A MARZO Variaciones
En Balboas 2017 2016 (B/.) (%)
Total Costos 21.218.154 19.199.518 2.018.636 | 10,5%
trastos de personal 3133815 2 647 656 485,259 | 18.4%
Grastos de ventas, generales v admindsteativos 3557631 1405, 543 552.047 | 16,.2%
Depreciacicnes y Amnortizacinnes 1.005.704 24G.077 59.627 6, 3%
Amortizacion de intangibles 5 Had 5.014 B4g | 16,9%
Amortizaciones de Patentes y miarcas de fabrica 1219.519 1.219.51% - 0, 0
Total gastos Dpetativos 9.322.693 8.223.910 1.098.782 1 13.4%
Total costos y gastos operativos 30.540.846 27.423.428 3.117.418 ] 114%

El crecimiento general de los costos y gastos operativos con respecto al primer
trimestre de 2017 y 2016 fue de 11.4% equivalentea B/. 3.1 millones.

Ein los Gastos de ventas, generales y administrativos se observa un aumento del 16.2%
originado principalmente por el aumento en los gastos de fletes y otros gastos logisticos como
consecuencia del aumento de rutas bajo la modalidad de preventa.

En el siguiente detalle de Utilidad antes de impuesto sobre la Renta muestra un
aumento del 14,1% equivalente a B/, 0.4 millones sobre el comparativo del periodo
terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016, resultado impactado principalmente por

o



el crecimiento en las ventas en una mayor proporcidn al crecimiento de costos v
gastos entre periodos:

Utilidad Neta A MARZO A MARZOD Variaciones

En Balboas 2017 2016 {B/.) (%)

Utilidad Antes de Impuesto de renta |  so1s327] | zemazs| | 3maaae| 1%

D. ANALISIS DE PERPECTIVAS:

El emisor tiene planificado que en el proximo trimestre de 2017 se mantenga el
crecimiento que se trae en el afio con respecto al afio anterior, basado en el
cumplimiento de la distribucion exitosa de las rutas en la modalidad de preventay 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.

El ministerio de economia y finanzas estima un crecimiento del 5.8% del producto
interno bruto para el afio 2017 en Panama, se espera que esta expectativa futura de
crecimiento del pais v de mejora comparativamente frente al afio anterior influya
directamente en el incremento de las ventas para la empresa.

Se finalizo la cosecha de compra de café, donde la compaiiia presenta los inventarios
necesarios para el abastecimiento de la produccion durante los proximos meses del
afio, garantizando la materia prima suficiente para el proceso productivo. Desde este
momento se proyvectan también los escenarios para la siguiente cosecha, donde se
pretende planear con anticipacidn la mejor forma de alcanzar la meta presupuestada
de compra de café para finales del afio.

Se proyecta un crecimiento del EBITDA similar al crecimiento en las ventas al finalizar
el afio, respaldado por la expectativa de un buen control de costos y gastos.
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PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE MARZO DE 2017

2017 2016 2016 2016
Estado de resultados | v 11l i1
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
|Ventas o Ingresos Totales d4.155.276 31971579 34.087.619 32.639.530
Margen operativo 12.937.122 10.916.098 12.349.029 12.078.240
Gastos Generales v administrativos 9.322.693 10.854.729 85.891.580 B.636.897
Dtilidad o [Pardida) neta 2.617.920 (L048.121} 25342489 2451414
Acciones Emitidas v en Circulacion 6.211.725 6211725 6.211.725 6.211.725
Utilidad o [Pérdida) por accian 042 (0,17} 041 0,39
Depreciacion y Amartizacion 2.231.087 2449740 2167712 2.165.314
Utilidades o {Pérdidas] no recurrentes - - - -

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE MARZO DE 2017

2017 2016 2016 2016
Estado de Situacion Financiera 1 v i1] 1]
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
Activa Corriente 53.788.180 R3977.272 4429351 53.195949
Activos totales 170173405 171687294 1BG27HEHGT  1H4603.548
Pasive Corriento 22.379.230 22633884 24.432.969 23860292
Deuda a Largo Plazo 108301852 109178701 120916343 122355675
Acciones Preferidas - = = 2
Capital Pagado 6211725 6211725 6211725 6211.725
Aportes de accionistas para capitalizacidn - . - -
Utilidades Retenidas 30819895 2B.177.034 29.200.215 20.632.786
Tatal Patrimonin 42492323 39.874.709 40929555 38.387.582

Razones Financieras

BFividende / Accidn ; . .
Deuda Total / Patrimonio 3,03 3,31 355 381

Capital de Trabajo 3L.408.550 31.343.389 25,996,382 29.335.857

Razan Corriente 240 238 2,23 323

Utilidad opertiva / Gastos financieros 5,02 0,04 4,52 4,37
7 -,
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ESTADOS FINANCIEROS
[nforme del Contador Pablico Autorizado

Junta Directiva y Accionistas
Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Hemos revisado [os estados financieros intermedios de Productos Alimenticios Pascual, 5.A. los
cuales comprenden el Estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2017, los Estados de
Resultados, Cambios en el patrimonio v Flujo de efectivo par el periodo terminado el 31 de marza
de 2017, en un resumen de politicas contahles significativas y olra informacion explicativa.

La administracian de Productos Alimenticios Pascual, 5.A. es responsable por la preparacion v
presentacion razonahle de estos estados financieras intermedios, de conformidad con la Norma
Internacional de Contabilidad No34 - Informacidn Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera v por el control interno que la administracidn
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones errdneas de importancia relativa, debido va sea a fraude o error,

Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria, las cuales
requieren gque cumplamaos con requisitos éticos, que planifiquemas v realicemas la revisitn para
oblener una seguridad razonable acerca de si los estados financierns intermedios estin libres de
representaciones errdneas de importancia relativa,

MNueslra revision incluye la ejecucion de procedimientos para ohtener evidencia de revisidn acerca
de los montos y revelaciones en las estados financieros. Los procedimientos selectionados
dependen de nuestra juicio, incluyendoe la evaluacion de los riesgos de representacidn errdnea de
impartancia relativa en los estados linancieros, debido ya sea a fraude o error. Esta revision
también incluye la evaluacion de lo apropiado en los principins de las politicas contables utilizadas
v la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administeacion, asi como evaluar la
presentacion en canjunto de los estados linancieros,

Consideramas que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
plrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financierns intermedins
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, [a situacion linanciera de
Productos Alimenticios Pascual, 5.4, al 31 de marzo de 2017,

/iamm-? L&m)div .

Carmen Diana de Gonzalez
C.P.A. 393

26 de mayo de 2017




Froductos Alimenticios Pascual, 5 A
Estado de situaciin financiera

Al 21 de mareo de 2017 y diciembre de 20006
[En balboas)

Activos
Activos corrientes
Efective v depésiues en bances
Cuentas por cabrar - clicntes, neto
Inventarios, neto
Cuentas por cobrar a vinculados
Gastms e impuestos pagados par anficipade
Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Propiedad, planta v equino, nelo
Patente ¥ marcas de [dbrica, neto
[nventario de pieeas ¥ repuestos, neto
Cuentas por cobrar a vinculados
Gastos pagados por antcipado
Inwversion en Acciones
Fonde de cesantia
1ros activos

Total de activos no corrientes

Tuotal de actives

Pasivos y Patrimonio del Accionista
Pasivas corrientes
Cuentas nnr pagar - praveedores
Banns pnr pagar
Préstamo por Pagar
Gaztos acumulados v olres pasivas corricales pur pagar
Cuentas por pagar - Partes Belacionadas CP
Arvendamienta Financiera Poc pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corvientes
Cuentas por pagar - Partes Kelacionadas
Bunos por pagar
Impuestos Diferifos
Pravizion para prima de antgiiedad e indepmizacién
Total de pasivos no carrientes

Toral de pasivos

Fatrimenie del accionista
Capital ¢n acciones
Capital adicienal pagado
Utilidacdes no distwibuidas
Helenidas
Lanancia del perioda
Buperdavit nnr revaluacian
Impuesto complementario
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Notas Z017 LU

+ 7627072 14124232

5 LY LRT703 183028143

fa 22275804 A0335658

15 1,304,594 146,523

2,592,002 L242.716

53.788. 180 53.977.272

7 45390803 4LB40.L1Y

H 4537302 h.750.BTL

l4n9.13 L.390.540

15 15077192 15.B75.710

RN R 2797173

43,107 43,107

117.385.225 117.710.022

171,173,405 171.687.294

11 4017256 5099327

el B0a0 000 (ERA IRl FRAJul1]
10

12 R ERFE S B L3 G

15 LE42 340 1.5324.124

Z2. 379230

22.6:33.884

15 AR272A824 A47.0TH A58
9 SE000.000 SH.O00.000
1,344,749 134749

13 2.664.278 2757498
106,301,052 109,178,701

128,68 L0862 131812505

14 H211.725 . 211725
278201075 22 1RZ2A51

2617920 5094383

5231240 250,180

[772.537) [772,230)

42,492,321 39,074,709

I/, 171.173.405 171.687.294

Las nolas quea se acompanan son parke integral de estos estados Bnancieros

9
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Productos Alimenticios Pascual, 8. A,
Estado de resultados Intesrales
Pur el periodo terminado al 31 de marzo de 2017 y 2016
[En balboas)
Ingresos Notas
Ventas natas
Mres ingresas
Tntal deingrasos

Costos ¥ Gastos
Cosle de ventas
astes de persenal
Gasles de ventas, generales v adminstratvos
Depreciacion y amaortizaciin
Amurtizacion de Intangiblos
Amertizacion de Palenles
Total de costns ¥ gastos

14
16

Utilidad /Pérdida en operaciones
Otros Ingresos (Egresos)

Ingrese por intereses

Gasto de intereses

Diras ingresos

diros egresns

Total de utrios egresos, net

Htilidael antes del impuesto sebre la ronta

[mpuesta sobre la renta

Impuesta sabre la renta diferido

Utilidad; Pérdida Neta

Las notas que se acompanan son parte integral de estos estades linanceros,

Ene-Mar Ene-Mar
2017 2016
B/
14155276 30,757 560
34.155.276 10.757.580
21,210,154 19,194,518
1133915 2547656
1957 691 305,643
1,005 704 946,077
5864 5014
1219519 1219519
10540, 846 27.423.428
1,614,430 3,334,152
76734 71509
(720.040) (811.042)
175104 151644
(127.901] (102484)
T [S9s104)  (689974)
018327 2644178
A7 595577
B/

2.617.920

2.0448.602




Productos Alimenticios Pascual, S. A.
Estado de Cambios el Patrimonio

Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017
(En balboas)

SALDO DEL PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 6.211.725

Saldo al final del ejercicio 6.211.725

SUPERAVIT POR REEVALUACION

Depreciacion (9.081}
Saldo al final del ejercicio 6.234.240

IMPUESTO COMPLEMENTARIO

Saldo al inicio del periodo (765.991)
Decremento electuado en el periodo (7.546)
Saldo al final del ejercicio (773.537)
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS

Disponibles 28.201.975

Resultados del ejercicio 2617920

Saldo al final del ejercicio 30.819.895

SALDO PATRIMONIAL 42.492.323

11



Prodluctos Alimenticiog Pascual, 5, A,

Estado de flujos de efectivo

For el periodo terminado al 31 de marzo de 2017 v diciembre de 2016
[En balboas)

Motas 2017 20116

Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Mifidad o pérdida neta Znal79Za 28994363
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impoesto sobre 3 rents
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Depreciacian v amortizacion (RN EE 3792553
Ganancia en venta de activos fios

Mmortizacien de ntangikles St 22748
Amortizacion de Marcas de Fabrica L219519 FB7H.075
IProvision para aobsolescencia de inventarios

Frovisiin para praihles cuentas incobrahles 30040 719.554
I'revisian impuesto de renta diferido

Gaslo de Intereses T20.040 3106042
Efecto de revaluacian en superdvit

Provizion impuesto de renla ato corriente HI0HIT L003492a
Provisian para prima de antigiiedad e indemnizacian aned 423.5h2
Cambios en activas v pasivos de operacion:

Aumentn en cusntas por cobrar | Disminucion | (1.920.551) 11.7392917)
Disminuctén { Admento ] en inventarios (1.4959.5%1) 524,140
Misminucien en gastos pagados por anticipado (1.255.150) (165339
Disminucién en atros activos 21.044
[Msminuariin en cuentas por pagar [2202.314) {4.280,104)
Aumenta (Maminucidn] en atras cuentas por pagar ¥ pasios acumulados H0919H 1.222.3548

[mpueste sobre la renta pagado
lntereses *agados
Dismioucion en prima de antigiedad e indemnizacion

Efectivo neta provisto por las actividades de operacién TF.?'-J.DH? [ﬁ.?ﬂfﬁ.ﬂﬁ

Flujus de efectivo por las actividades de inversion
Adquisiciones de activos Hjos

Adguisicianes de propiedad, planta, maquinaria y equipo, neto de descarte [# 5588088} [5397.793)
Adouisician de Marcas de Fabrica (i [
Fandao de cesantia [283.4963) [5Ld.064)

Efectiva nato utilizado en las actividades de inversiin [2.042 803} [3'.;]7 1 .I'%ii'l‘;u

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento

Fagos a banas por pagar
Papgns a préstamaes por Pagar

Benos por Pagar [2.000.000) (0000007
Cuentas por pagar {H45.273] LAsanant
[mpuestn complementario GaZ1%
Efective nete utilizado en las actividades de Granciamisntbe (2.R45.273)] [2A63175;
Disminucion Aumento neto on el efective v depdsitos en bances = [_ii..-i-f-?r. 17]_ = 403810
Efectivo v depdsitos en bancas, al inicie del perinda 14.124 232 Q158052
Efectivo y depésitos en bancos, al final B/,  7.697.072 14.124.232
12
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016

{En balboas)

1. Infermacion general

Productos Alimenticios Pascual, 5. A {PAPSA) (la Compaifiia) es una entidad establecida
en 1946 conforme a las leyes de la Republica de Panama. La actividad principal de
PAPSA consiste en la fabricacion y venta al por mayor de galletas, caramelos v otros
productos alimenticios. La Compaiiia esta ubicada en la Avenida José Agustin Arango,
Corregimiento de Juan Diaz. PAPSA es subsidiaria 100% de Empresa Panamena de
Alimentos, 5. A, la cual es una sociedad constituida conforme a las leyes de Panama.,

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

21

Normas e interpretaciones que afectan selamente en presentacién y

revelacign

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

La Compafiia 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 julie de 2012), la aplicacidn de las
enmiendas ala NIC 1 no resulta en ningdn impactoe en las ganancias o pérdidas
v otros resultados integrales,

Normas e interpretaciones nuevas y revisados en lo consolidacion, negocios

conjuntas asocladas v revelaciones.

En mayo de 2011, un paquete de cinco Normas sobre la consolidacian, acuerdos
conjuntos, asociadas v revelaciones fueron emitidas, incluyendo las NIIF 10,
NIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisada en el 20011) y NIC 28 [revisada en el 2011).

Los requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion:
MIE 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 Consolidaciin - Entidodes de Cometido Especifico se ha retirado al
emitirse la NITF 10.

13



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado ¢l 31 de marzo de 2017 v 2016

{En halboas)

2.2

MIIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios
Conjuntos, NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo comiin de que dos o
mas partes lengan el control conjunto debe clasificarse, S1C-13 Entidades
contreladas  conjuntamente - Aportaciones no  manetarias  de  los
Participantes se han retirado a la emisidn de NIHF 11,

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

NIC27 [Revisadaenel 2011) Fstados Financieros Separados
NIC 28 (Revisadaenel 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios
Confuntos

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.

[IF13 a {

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

NI 19 Beneficios a Empleados

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

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

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

NIIF 8 [nstrumentos Financieros: Clasificacian v Medicidon

La NIIF 9, emitida en noviemhre de 2009 introduce nuevos requerimientns para la
clasificacidn y medicion de activos linancieros. La NHF 9 fue modificada en octubre de
2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion v medicion de los pasivos
financieros y su baja. Es efectiva para perfodos anuales que inicien en o despugs
del 1 de enero de 2015.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 vy 2016
{En halboas)

3.1

3.2

3.3

Enmiendas a la NIC 32 Compensacidn de octives v pasivos financieros v

revelaciones relacionadas

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

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

Enmiendas ala NHF 10, NIIF 12 v NIC 27 [nversiones 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. s efectiva para
periodos anuales que inicien en o despuds del 1 de enero de 2014,

Politicas de contabilidad significativas

Declaracion de cumplimiento

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

Base de presentacion

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

Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al

informe de activos, pasivos v los montos de ingresos y gastos reportados durante
el periodo de operaciones, al preparar estos estados financieros de conformidad
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
(En balhoas)

con las Normas Internacionales de Informacidon Financiera, Los resultados
actuales podrian variar de estas estimaciones. Las estimaciones importantes que
s0on mas susceptibles a cambios significativos se relacionan con: pérdida por
deterioro de inventarios de piezas y accesorios, prestaciones laborales, vida util
de los activos intangibles, pérdida por deterioro, vida til de la propiedad, planta
¥ equipo v pérdida por deterioro de cuentas por cobrar. Las estimaciones y
supuestos se basan en la experiencia obtenida a través de los afios y en otros
factores que se consideran relevantes,

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

3.4 Actives y pasives financieros e instrumenios de patrimonio
Los activos y pasives financieros, e instrumentos de patrimonio, son reconocidos

en el Estado de Situacion Financiera cuando éste se ha convertido en parte
obligada contractual del instrumento.

Efectivo y depédsitos en bancos - El efectivo y depésitos en bancos comprenden
los fondos de caja v los depdsitos 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 segun el criterio de devengado en la cuenta de resultados
utilizando el método del interés efectivo,

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

Capital en acciones - Es registrado por el valor nominal de las acciones emitidas
v pagadas.
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A,

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
[En balboas)

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

Clasificacion de activos financieros entre corriente v 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 v 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 y como pasivos no corrientes los de
vencimiento superior a dicho periodo.

Baja en activos financieros - Los activos financieros sen dados de baja sdlo
cuando los derechos contractuales a recibir Alujos de efective han expirado, o
cuandeo se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos los
riesgos v beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. 5i la
compaifiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos v beneficios
de la propiedad y continda con el control del activo transferido, esta reconoce su
interés retenido en el activo y un pasive relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Sila compaiiia retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad de un activo linanciero transferido, ésta continua
reconociendo el activo financiern 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.

3.5 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 v otras partidas similares se
deducen en la determinaciaon del precio de adquisicion. El costo se determina
bajo el método de costo promedio para todos los inventarios.
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminadoe el 31 de marzo de 2017 y 2016

(En balboas)

3.6

3.7

Laos inventarios estan disminuidos por una provision para obsolescencia, en caso
de ser necesario. [Esta provision es revisada por la Administracion
peridgdicamente y se determina con base al movimiento del inventario, su
condicién fisica v las oportunidades de mercado.  La provisidn 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, aguellos desembolsos
importantes por renovaciones ¥y mejoras gue alargan la vida atil del bien, son
capitalizados.

Elincremento 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.
L.os excesos se cargaran a resultados del periodo.

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

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

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

Deterioro de activos tangibles
Los valores de los activos son revisados a la fecha del estado de situacion

financiera para determinar si hay indicativos de deterioro. Si dicho indicativo
existe, el valor recuperahle del activo es estimado. Se reconoce una pérdida por
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
(En halboas)

3.4

3.9

deterioro cuando el wvalor neto en libros del active excede su valor de
recuperacian.

Patente y marcas de fabrica

La patente vy marca de fibrica se registra al costo menos su respectiva
amortizacion, Este activo intangible se amortiza bajo el método de linea recta en
los siguientes perindos:
Vida estimada
Patentes y marcas de fabrica - Suprema 15 afos
FPatentes y marcas de [Abrica - Duran 17 afios

En el ano 2012, la administracion realizo un cambio en la estimacion de la vida
util de la marca Durdn. La estimacion consistio en alargar la vida atil de esta
marca de 15 a 17 afios, Los principales factores que llevaron a la revision de las
vidas atiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado vy molino,
inversiones en el beneficiadero de café, apertura de tiendas adicionales v
lanzamientos de las referencias Volcén y Boquete.

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

Prestaciones laborales

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

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

3.10 Impuesto sobre la renta
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
{En halboas)

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

Impuesto sobre la renta corriente - El impuesto sobre la renta corriente se basa

en la renta gravable del periodo. La renta gravable del periodo difiere de la
ganancia reportada en el estado de resultados, debido a los efectos que producen
aguellas partidas reconocidas como gravables/no gravables v deducibles/no
deducibles. El pasivo en cancepto 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 pasivo, y el valor
gque constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido se reconoce
utilizando el método de pasivo. Para aquellas diferencias temporales gravables
se reconoce un impuesto diferido pasivo, mientras que para aquellas diferencias
temporales deducibles se reconoce un impuesto diferido activo, hasta el grado
en que resulte probable que habra ganancias fiscales futuras contra las cuales se
pueda cargar dicha diferencia temporal deducible.

El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a la fecha del estado
de 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
tiscal.

Impuesto corriente v diferido del periodo - Los impuestos corriente v diferido se
reconocen coma gasto o ingreso en los resultados del periodo, excepto cuando
estan relacionados con una transaccion que se ha acreditado directamente en el

patrimonio, como es el caso del superavit por revaluacion.

3.11 Reconocimiento de ingresos
lLas ventas de mercancias son reconocidas cuando las mismas son entregadas v
¢l 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 segin los acuerdos correspondientes.

3.12 Reconocimiento de gastos
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas alos estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En halboas)

lL.os gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene [ugar una disminucian
en los beneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccion de un active, o un
incrementa de un pasivo, gue se puede medir de [orma fGable, Esto implica que el
registre de un gasto lenga lugar en forma simultanea al registro del incremento del
pasive o la reduccion del activo.

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

3.13 Costo de deudn

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

3.14 Arrendamientos operativos

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

.15 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas v los estados financieros estan expresados en esta
moneda, El balboa, unidad monetaria de la Repiiblica de Panamad, estd a la par v es de
libre cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no
emile papel moneda y en su lugar utiliza el dolar de los Estados Unidos de América como
moneda de cursoe legal.
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016

{En halbnas)

4, Efectivo y depésitos en bancos

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

Efectivo y Depositos en Bancos 2017 2016
B/
{’aja menuda : 17.550 17.550
Cuentas corrientes 2.613.128 6580572
Cuenta de Ahorro 66.394 526111
Depdsito a plazo fijo 5000000 7000000
R/
7.697.072 14.124.232

5. Cuentas por cobrar clientes, neto

Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:

Cuentas por Cobrar - Clientes, Neto 2017 2016

La antigitedad de las cuentas por cobrar - clientes

Se resume a continuacion:

Cuenlas por Cobrar- Clientes 16.586.2148 15.772.495

Menes:Provision para posibles cuentas incobrables [1.434.565) [1.440975)
15.131.653 14.331.521

Anticipos a provecdores ¢ impucstos 4,103,044 2687360

Otras cuentas por Cobrar GH4.006 LO09 262

Total Cuentas por cobrar 19.9148.703 18.028.143

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

continuacion:
2017 2016
Saldoe al inicio del afio B/. 1440975 899937
Aumentos del afio 30,000 719.558
Castigos contra la provisian (16.409) [178.521)
Saldo al final del aiio B/. 1.454.565 1.440,975
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
{En halbnas)

6. Inventarios, neto

El inventario esta integrado de la siguiente manera:

[nventarios, Neto

Los inventarios se resumen & continuacion:

Materia prima
Productos terminados

Productos no fabricados por la empresa

Material de empaque v olros
Total Inventarios

Propiedad, planta y equipo, neto

Activo Fijo

Maguinaria ¥ Hquipo de Fabrica
Monraje de Maguinaria v Equipo
Edificaciones v Estructuras
Maobiliario ¥ Equipo de Oficina
FEguipo Rodante

Terrenos

Equipo de Camputa ¥ Programas
Fruipo de Laboratorio
Instalaciones

Requisiciones ¥ Mejoras

Depreciacion Acumulada
Maquinaria y Eguipo de Fibrica
Edlificaciones v Estructuras
Maohiliario ¥ Equipo de Oficing
Equipo Rodante
Equipo de Computoe y Programas
Equipo de Laboratorio
[nstalaciones

Valor Neto

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

2017 2016
B/ 11,348,408 10,308,393
4492948 4.140471
5135475 4.461.337
1.298.974 1425457
22,275,806 20.335.658
Saldo al Saldo al
31/3/2017 31/12/2016
31.88%.6046 31.151.347
335467 1.115.8a4
184499 818 TH. 105610
G38.122 512401
2408181 3047979
140,879 10040879
1.343.376 1.3233.518
332 f.a32
1.255.815% LOG7.675
1.188.831 2.285.881
7L006.426 68E.657.512

(16.235.681)
(7.363.H47)
[331.284)
(2.050.193)
(1.075.244)

(15.651.032)
(7.126.326)
[322.958)
(2.142.696)
(1.046.214)

[6.332) [6.332)
[5/[-3.93‘:1] |'515.335]
{27.606.621) (Z26.010.891)
43.399.503 41.846.619
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Al 31 de marzo de 2017, la Compania no presenta activos fuera de uso y el valor bruto
de activos totalmente depreciados es de B/. 10.712.334,73

El terreno y el edificio incluyen una revaluacidn por la suma de B/, 6.234.240 (2016:
B/ 6.259.180). El monto de la revaluacion se reconocid con base en avaldos realizados
por tasadores independientes en el ano 2004, El monto de esta revaluacion se acredito

a la cuenta de patrimonio denominada superavit por revaluacion.

8. Patentes v marcas de fibrica, neto

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

Coste de patente y marcas de fabrica-Pascual By,

Costo de patente y marcas de fabrica-Suprema
Costo de patente y marcas de fabrica-Duran

Amortizacion acumulada

207
19,750,000

2.361.051
76.851.420

(47.425.118)

2016
19.750.000

2.361.051
76.851.420

(46.205.599)

Saldo no amordzado B/. 54.537.352 55.756.871
El movimiento de la amortizacion

acumulada se resume a continuacion:

Saldoe al inicio del 2io B/. 46,205,594 41.327.524
Aumento del afio amorlizacdn marcas 1.219.519 4878075
Saldo finzl del afin B/. 47425118 45,203.599
Amortizacidn afio marcas i 1219519 4878075
Neto Gasto marcas y patentes 1.219.519 4.878.075

Adquisicidn de patentes v marcas de fibrica — Pascual:

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

Productos Alimenticios Pascual, S. A. pagd a Franquicias Pascual, S. A. la suma de
B/.19,750,000 para adquirir todas las marcas de fibrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales ¥ comerciales, modelos
de utilidad, modelos v 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 "Fascual” y
todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccion y
comercializacion de sus productos.

Adquisicion de patentes vy marcas de fibrica - Suprema:

El 30 de noviembre de 2008, V.GV, 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 SAIGASQO, S.A.
Productos Alimenticios Pascual, 5. A pagd a V.GV, Marketing Consultants, Inc, 1a 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 ¥y nombres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos gue tenga sobre la marca "Suprema”
v todos los demads derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccian y
comercializacion de sus productos,

Adguisicion de patentes v marcas de fabrica = Durian:

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets 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, S, A. pagé 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 v comerciales, modelos de utilidad, modelos v dibujos
industriales, derechos de autor y nombres de dominio, incluyendo cualesquiera
derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o renovacién de éstos, asi como
todos los derechos que tenga sobre la marca "Cafeé Durdn y otras listadas en anexo al
contrato” v todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la
produccion y comercializacion de sus productos,
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

MNotas a los estados financieros
Por el perindo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En halboas]

9. Bonos por pagar

El 10 de enero de 2012, Productos Alimenticios Pascual, 5.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 v largo plazo emitidos en una
sola serie.

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 anos (en el 2022) y devengardn una tasa
de interés variable segun el nivel de endeudamiento deuda financiera neta/Ebitda,
revisable trimestralmente, asi:

Deuda Financiera Tasa Minimo |
Neta/ EBITDA
Mayor a 4.0x Libor3 M+ 3.75% 4.50%
De 3.0xa4.0x Libor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0xa 3.0x Libor3 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 amaortizacion, la
cual se presenta de forma anual:

=
=
=]

Monto a pagar |
0
0
0
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
| B/.8000000 |
; B/ 8,000,000
1 B/. 8,000,000

Fecha de Vencimiento | B/.24,000,000
de los Bonos

ool R B o 0 ) YIS

WO

\



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En balhoas)

10.

11.

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

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

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

Cesidn de las polizas de sepuros de las mejoras sobre log bienes inmuehles otorgados en
sarantia, emitida por una compatia aceptable al Fiduciario v que cubra no menos del 80%
del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y

Cualesquiera otros hienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos de Primera,
S.A u otras compaifiias relacionadas aporten al Fideicomiso, en términas aceptahles 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 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 1a Compafiia contraté con el Banco General, S.A. una Linea de
Credito hasta por la suma de B/.10,000,000 con las siguientes condiciones:

1;

Esta linea de crédilo Liene un periodo de revision o vencimiente el 30 de Septiembre de
2017,

Esta linea de crédito serd utilizada para la expansion v modernizacion de la fabrica.

La Tasa de interés es Libor a 4.75

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacidn:

2017 2016
Locales B/. 2453.715 2.908.768
Lxtranjeros 1.563.541 2,190,555
Salde al final del afio B/. 4.017.256 5.099.327
27 B



Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En halhnas)

12. Gastos acumulados y otros pasivos corrientes por pagar:

20317 2016

Gastos y costos por pagar B/. 1.773.626 2.519.759
Retenciones v descuentos de nomina 305565 A92.005
Acreedoras varios 498939 794,494
lmpuestos corrientes por pagar Lo3d 416 L250.5310
Obligaciones laborales por pagar 1.412.339 11259404
Provisiones de gastos por pagar L.o60.530 74458
Intereses Acumulados por pagar 661500 684.000
Oiros R72.713 (35,507

B/. B.519.634 8.010.436

13, Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

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

2017 2016
Saldo al inicio del afio B/ 2.757496 2.272.988
Aumentos del afo G0 6 423.552
Adicidn a la reserva {163.282) 60,957
Saldo al final del afio B/, 2.684.278 2.757.496

14. Capital en acciones
Al 31 de marzo de 2017 y 2016: Autorizadas 20,000,000 de acciones comunes, de una
misma clase, con un valor neminal 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 continuacidn:
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periedo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
(En balboas)

Saldes 2017 2016
Cuentas por cobrar 16.381.7%0 16.022.234
Cuentas por pagar 48.115.166 48.600.577

Transaccinnes

Ventis 180,344 199615
Compras 2.178.184 1.932.192
Otros Ingresos 76.386 (443}

16. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

Gastos de persona

2017 2016
Salarios B/. 2.721.883 2.477.630
Prestaciones laborales Tdd4.998 458421
Gastos de representacion 231997 203.386
Vacaciones R92.AG1 406,183
Bonificaciones 261.H93 270.217
(tros 717 FYS HBOH.250
Comisiones 170776 132114
B/. S22 202 4.756.181
Costo de vontas B/ 2.308.287 2,108.525
Gastos de personal 3.133.915 2.647.656
B/ 542,202 4,756,181
2017 2016
Servicios profesionales B/ 544,100 Sikb43E
Impuestes 69552 15.841
Arrendamientns 202,152 140973
Seguros 123.510 1107449
Eoparacidn v mantenimiento 117.52a 151.687
faastns de Publicidad 2011 HBO3. 717
Vigilancia 213.316 200373
Lesales 24770 G158
Energia eléctrica 44 205 A4 5012
Telélonos v comunicaciones 23.693 7024
Materiales ¥ suministros afany 016
Viajes v vidlicos 131952 114988
Gastos de Fletes 1.053.544 FA40.565
Gastos de cumbustibles v lubeican b 113627 LiL7 15
Gastos de Cucnlas Malas 0,000 25,836
Contribuciones v Afiliaciones 8162 387
Otras A6G5.0H2 Tal. 212
B/. 3.957.691 3.405.643




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financicros
Por el periodo terminado ¢l 31 de marzo de 2017 y 2016
{En balboas)

17. Régimen de incentivos industriales

Mediante la ley No, 413 del 26 de octubre de 2016, el Ministerio de Comercio e
Industrias, Direccion de Registro Oficial de la Industria Nacional aprobd extender el
término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria Nacional de la sociedad
Productos Alimenticios Pascual, S.A. hasta el 31 de Diciembre del 2017, Este registro
oficial permite a la Compania 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 Compaiia se presenta a continuacion;

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

* [xoneracién del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas
para la expansidn 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 liscal 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.

18, 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 de la
Compaiia se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financieros y, en
comao tal, el estado de situacion financiera se compone principalmente de instrumentos
financieros,

Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compaifiia la exponen a una variedad de riesgos financieros tales
como: riesgo de crédito, riesge de mercado y riesgo de liquidez y financiamiento. El
programa global de administracién de riesgos de la Compafia 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 Administracian siguiendo las politicas
aprobadas por la Junta Directiva hasada en la presentacion de estados financieros
administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la situacién del
entorno macro economico mundial, regional y nacional con posible impacto.

1. Riesgo de crédito - Para mitigar el riesgo de crédito se mantiene un sistema de
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En balboas)

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 deudar, los
cuales son revisados mensualmente en su rotacion y morosidad,

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

2. Riesgo de mercado - La Compafiia 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 tanlo, sus Mujos de caja operativos
son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercada.

3. Riesgodeliquidez ¥ financiamiento - La Administracion de la Compania 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 ¥ mensualmente. Para
proyectarlos flujos de efectivos esperados la Compania considera la fecha de cobro
de sus instrumentos financieros y los desembolsos programados basado en la
fecha de vencimiento de las obligaciones.

Administracion del riesgo de capital

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

La Compafia mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para

mantener la operacién ¥ preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.
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IV PARTE

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

DIVULGACION

1. ElInforme de Actualizacidn correspondiente al | Trimestre 2017, se le suministrara
una copia del informe a cada uno de los accionistas e inversionistas registrados, asi
coma cualquier interesado que lo solicitare.

2. Elinforme sera divulgado el dia 26 de mayo de 2017

Juan (‘.;iz'ns Jaramillo

Presidefte

wlot

Alejandro Hernandez
Vicepresidente administrativo v financiero
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FORMULARIO ADM-FIVCO1

ANEXO No.1

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

FORMULARIO DE INFORMACION DE VALORES EN CIRCULACION

EMPRESA

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

DESCRIPCION DEL VALOR
BONOS
AGROINDUSTRIALES

NUMERO DE RESOLUCION ¥ FECHA
CNV No. 443-11 de 20 de diciembre 2011

ANO TRIMESTRE MONTO EN CIRCULACION
(en B/.)
2017 Enerna Marzo 80,000,000.00
|
T -
REPRESE.N"I1ANTF TFG!&L ' '. DIA MES ANO
/ /{ f 26 Mayo 2017
I I||I
x’ /
JUAN CARKOS Iﬁmmn,l o/
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el perindo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016

[En balboas)

Empresa Panamena de Alimentos, S.A.
y Subsidiarias

Estados financieros consolidados por el periodo terminado
al 31 de marzo de 2017



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
{En balboas)

Empresa Fanamaen: de Alimentos, 5.A. v subsidiarias
Estado consolidadoe de situacion financicers

AL E1 de maren de 2017 y diciembre de 2016

[En Balboas)

Activos MNaotas
Activos corrientos
Lifctiva y depasitos on bancos &
Cuent@as por cobrar - cliontes, noto
Inventarios, neto
Cuentas por cehrar a vinculados
Gastos o impuestos pagados por anticipado
Tatal de actives corrientes

= ") |

Activos no corriontes
PFroapicdad, planta v cquipo, noka 7
Fartente w marcas de fabrica, note ]
Inwventarie oo piczas v repuestos, note
Cuentas por cobrar a vinculados
Castoys pagados por antcipacda
Inwersion on Acciones
Faonda de cesantia
Drras potivos
Total de actives no corrientes

Total de activos

Pasivas v Patrimonio del Accionista

isivos corricntos
Cuentas por pagar - proveodores 1
Bonos por pagar 9
Prestame par Pagar

Gastos arumulados ¥ oiros pasivos corrientes por pagar 12
Cuentas por pagar - Partes Relacionadas CF
Arrendamisnlo Financiero Por pagar
Total do pasives corrientes
Pagivos no corrienbes
Cupntas por pagar - Partes Relacionadas
Honus por pagar o
Impuesstes Dilerilos
Hravisiom para prima de antiglicdad o indemnizacion 11
Tatal de pasives no corrientes
Total de pasivos
Pareiirenio del aecionista
Larprital vn acciones 13
Capital adicional pagaido
Uik fess e distriboiclas
Hutlericlas
Cranineta del periocda
Buperivil por revaluacion
lenpuesto carmplementario
Total de patrimoenio del accionista
Total de pasivos y patrimonio del accionista B/.

Las polag gue se acompaian son parks integral de estos estados flnanciero

2

B/

2T

GEO0267
250091321
27.538.995

()
5AB3413
AILATE. 696

AL 1458
o122 508
A 1hR1.1228
i)

41114141
L.BGL MG
159 350,722

2016

laHBY 107
24581086
25130514
]
ALAHFEY

BLUEAT AR

SHHEA1.54]
R TN R I
3AT7LTE
o

FA35. 764
LHG Y54
LRUHTT.TET

CIRTTHAALT

FFCR LR ]

Sr9d 12T
T2 AN 0

12622 264
Ir

32583
30452974

U
Ak
1.787.4924
3012444
BLTO0.370

120153344

TOT94145
L.307.a00

26671.173
2.087 587
7819280

[Lodg.iz1)

107.631.073

227.784.417

ToIF 2530
1AL

L1.4200.552
(o)

34257
FLEGZ 039

(o)
000000
1787026
3927084
92.715.010

124.577.0490

TO.794.145
1.307.000

20454091
6192142
7844230

(1043514

105.548.003

229,125,143




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
[En balboas)

Empresa Panamena de Alimentos, $.A. y subsidiarias
Estado consolidado de resultados Integrales
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017 y 2016

(Ln balboas) 2017 2014
Ingresos Notas
B/
Yentas netas : A8.488.130 41412790
Ctros ingresns
Tatal de ingresns 48.488.130 44,412,796
Costos y Gastos
Costo de ventas 20901296 26,753,725
Gastos de personal 14 5.436.701 4915805
Gastos de venmas, generales v administrativos 14 b.108.723 54380445
Cepraciacion y amortivzcian 1.350.372 1.483.342
Amortizacidn de Intanzibles 5.864 12,061
Amnrizaciin de Patentes ] 1841395 1542855
Total de costos v gastos 44844352 40,445,972
Utilidad /Pérdida en operaciones ) 3.643.778 1.966.824
Otros Ingresos [Egresos)
Ingreso por intereses G0.481 95359
(rasto de intereses [1.080.477 (L2LT.228)
Dtros ingresos 106935 2h8.374
Orros egresos (I03.670) [201.875)
Tolal de utris egresns, neto (977.731) [1.135.368)
Utitidad antes del impuesto sobre la renta 2666048 2BILASE
[mpueste sobre 12 renta STRAGH B2 470
lmpueste sohee la renta diferido
B/
Utilidad/ Pérdida Neta 3 2.087.587 2.148.986

Las notas que sc acompafian son parte mtegral de sstos estados financizros
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A. v Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016
(En halhoasg)

Empresa Panamena de Alimentos, S.A. y subsidiarias
Estado de Cambios el Patrimonio
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2017

(En balboas)
SALDO DEL PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 72.101.145
Saldo al final del ejercicio 72.101.145
SUPERAVIT POR REEVALUACION
Depreciacion (13.270)
Saldo al final del gjercicio 7.819.289
IMPUESTO COMPLEMENTARIO
Saldo al inicio del periodo (1.044.764)
Decremento efectuado en el periodo (3.357)
Saldo al final del ejercicio (1.048.121)
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS
Disponibles 26.671.173
Resultados del gjercicio 2087587
Saldo al final del ejercicio 28,758,760
SALDO PATRIMONIAL 107.631.073




Empresa Panamena de Alimentos, 8. A, v Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016

[En halbpas]

Empresa Panameia de Alimentos, 5.A. v subsidiarias

Estada de Hujos de efectivo

Par el perindo terminado al 31 de marzo de 2017 v diclembre de 2016
(En halboas)

Notas

Flujos de efective por las actlvidades de operacidon

Wilidad o pérdiuda neta

Ajustes para conciliar |2 utlidad antes del impuest sobre |2 renta

con el efectivo neto provisto por las actvidades de operaciin:
Depreciacion ¥ amartizacian
Ganangia en venta de aclivas [fos
Ao rtizactdn de Inlangibles
Armurtizacion de Marcas de Fahrica &
Frovisian para ohsnlescencia de inventaring
Provisian para posibles cuentas incobrables
Provizsidn impuesto de recta diferido
Gasta de lntereses
Llecto de revaluacion en superavit
Frovizion impuesto de rents afo corriente
Provisidn para prima de antighedad e indemnizaciin 11
Cambios en actives ¥ pasivos de operacion:
Aumento en caeotas por cobrar | Disminucidn )
Disminucién | Aumenta | en inventarios
Disminucion en gastns pagadas por anticipada
Disminucion en otros activas
DiAMINUCIGn &8 CLening par pugar
Aumente (THsrminucidn} enoolras cuenias por pagdr ¥ pasivos acumulados
Impuesto sobee la renta pagado
Intereses Pagados
Disminucinn en prima de antiguedad e indemnizacién

(521

Efectiva neta provisto por las actvidades de operacion

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adguisiciones de activos fjos
Adguizsicinnes de propiedad, planta, magquinaria y equipo, nete de descaries
Adquizician de Marcas de Fabrica i
Fando de cesantla
Electiva nelo ublzado en las actividades de inversion

Flujos de efective por las actividades de financiamiento

Pagos a DOnos por pagar

Pagus a préstamos por Pagar

Honos por Pagar

(uentas por pagar

Impuesta complementaric

Efectivo nelo ubiliesde en las actvidades de lnanciamienco

Digminucitng Auments netn en el efectvn y depisitng en hancos

Ffectivo v depdsitos en bances, al inicio del pecieda

Efectivo v depoasilos en bancos, al final B/.

2017 2016
2087587 6192142
1,350,372 59984408

5.HG4 322,205
1.5841.395 7392781
30000 1133957
1.080ATT 4661921
37EAGD 3.065.783
147.776 B62,190

(23RE0BES] 236,138

(2.389.230] 225239

(1.853.047] [R95.909)

2.044 25503

[(3.268.040] (F027.544]
LH37.311 7H5.74H
(707.093) 22764622

[2.702.176]
(0]

L]

[3.037.868)]

{3.000,000]
(641879

{164 187Y)

[7.626.945)
o
(194.442)

[ROL1428)

[12.000.000)
355.214
B27.25

[LOH1TLER)

[7aRBaA0)
Lasas. 107

LA 26T

3935661
128953440

1R.ARD107




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016
(En balboas)

1. Informacion general

Empresa Panamena de Alimentos, S.A. (la "Compafiia”} es una entidad establecida
en el afo 2010 conforme a las leyes de |a Repiiblica 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, 5.4 es una entidad establecida en 1946
conforme a las leyes de la Repiiblica 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 compariia
adquirio la marea y ciertos activos del Grupo Café Duran, iniciando a partir de
esa fecha la produccion y comercializacion de los productos Café Duran y
derivados.

- Sociedad Alimentos de Primera, 5.A.; es una entidad organizada de acuerdo a
las leyes de la Republica de Panama y su principal actividad es el
procesamiento, representacidn y distribucidn de productos licteos. La
Compafia esta localizada en la Via Domingo Diaz, corregimiento José Domingo
Espinar, entrada al Club de Golf.

- Almacén Ideal, S.A.: s una entidad establecida en 1946 conforme a las leyes
de la Repiiblica de Panama. La actividad principal de esta subsidiaria consiste
en la venta al por menor de productos de cafeteria, pasabocas, galletas,
caramelos ¥ otros productos alimenticios. La Compania esta ubicada en la
Avenida José Agustin Arango, Corregimiento de Juan Diaz.



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por ¢l periodo terminado el 31 de marzo de 2017y 2016
(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 fa NIC 1 Presentacidn de partidas de Otros Resultados

[nfegrales

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

Normas e interpretgciones nuevas v revisadas en la consofidacion, negocios

conjuntos, asociadas v revelaciones

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

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

MITF 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 Censolidacion - 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
MNegocios 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,

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,



Empresa Panamena de Alimentos, S. A. v Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 v 2016

[En balbnas)

e

NICZY ([Revisadaenel 2011) Estados Financieros Separados
NIC 28 (Revisadaenel 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios
Confuntos

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

MNIIE 13 Medicidn zonable

La NIIF 13 establece una tinica fuente de orientacion para la medicion del
valor razonable y las revelaciones sobre 1a medicion del valor razonable.

NIC 19 Beneficios a Empleados

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

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

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

NUF @ Instrumentas Financieros: Clasificacidn v Medicion

La NIIF 9, emitida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos
para la clasificacidn 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,
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Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos v pasivos financieros v

revelaciones relocionadas

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

Fnmi IE 10, NITF 12 ¢ NIC 27 [nversiones en entidades

La enmienda para la NIF 10 introduce los reguerimientos 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 traves de las ganancias
y pérdidas. Las excepciones no aplican para las subsidiarias de las
entidades de inversion que presten servicio relacionado a las inversiones
de la entidad de inversion. Es efectiva para periodos anuales que inicien
en o después del 1 de enero de 2014,

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

Declaracion de cumplimiento

Los estados [inancieros consolidados de Empresa Panamena de Alimentos,
5.A. v Subsidiarias, incluyendo los comparativos, han sido preparados de
acuerdo con las Normas [nternacionales 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 vy terrenos que se
presentan a su valor revaluado. Los estados financieros consolidados han
sido formulades a partir de los registros de contabilidad sistematizados
mantenidos por el Grupo.

g
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3.3

3.5

Principio de consolidacidn

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

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

Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones v supuestos relacionados al informe
de activas, pasivos v los monlos de ingresos y gastos reportados durante el periodo
de operaciones, al preparar estos estados financieros consolidados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera, Los
resultados actuales podrian variar de estas estimaciones,  Las estimaciones
importantes que son mids susceptibles a cambios significativos se relacionan con
pérdida por delerioro de inventarios de piezas y accesorios, prestaciones
laborales, vida Gtil de los activos intangibles, vida Gtil de la propiedad, planta v
equipe ¥ pérdida por deteriorn de cuentas por cobrar, Las estimaciones v
supuestos se hasan en la experiencia obtenida a través de los afios ¥ en otros
factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sobre una base
continua. Las revisiones de estimaciones contahles se reconacen en el perinda
corriente st éstas afectan solamente dicho periodo. Sila revision de las
estimaciones contables alecla el periodo corriente y periodos tuturos, entonces la
revisiton de la estimacidn se reconocera en ambos perindos (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.

Lifectivo y depositos en bancos - El elective y depdsitos en bancos
comprenden los fondos de caja v los depdsitos en bancos a la vista,

Cuentas por cobrar clientes - Las cuentas por cobrar clientes son

|}
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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 segun el criterio de devengado en la
cuenta de resultados utilizando el método del interés efectivo,

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

Capital en Acciones - Es registrado por el valor nominal de las acciones

emitidas v pagadas.

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

Clasificacion de activos financie - ¥ 0o corrjepte - Los activos
financieros se clasifican en funcian de SUS venmmlentm es decir, coma activos
corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses v como activos
no corr ientes las de vencimiento superior a dicho periodo.

acion de pasivos entre corriente y no carriente - Los pasivos se clasifican en
f'uncidn 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 v sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. Si
el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad y 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 el Grupo retiene
sustancialmente todos los riesgos v 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.

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

solamente cuando las obligaciones del Grupo se liguidan, cancelan o
expiran,
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3.6

3.7

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 ubicacién y condiciones actuales, en el punto
de venta. Losdescuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas
similares se deducen enla determinacion del precio de adquisicidn, El costo
se determina bajo los sipuientes métodas;

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

El costo estandar se aproxima al costo promedio.

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

.operaciones del periodo,

Propiedad, planta y equipo

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

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

La depreciaciéon v amortizacién se calculan bajo el método de linea recta,
con base en la vida atil estimada del bien. La vida util estimada de los activos

se detalla a continuacion:

Edificios y mejoras 3l anos




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

MNotas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2017 y 2016

{En balboas)

3.8

Maquinaria y equipo de planta 5a2hanos
Equipo 3 a 6 afios
Equipo de propaganda y venta 3abafos
Maobiliario y equipo de oficina 3 a 10 arios
Equipo de computo 3 a4 afios
Mobiliario y equipo de tienda 5 anos
Equipo de laboratorio 3 abanos
Mejoras dallafos
Herramientas 3adanos
Envases para reparto 3 anos

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

Deterioro de activos tangibles

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

Patente y marcas de fabrica

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

Fatentes y marcas de fahrica - Pascual 10 anios

Patentes y marcas de fabrica - Suprema 15 anos

Patentes y marcas de fabrica - Duran 17 anos

Patentes y marcas de fabrica - Bonlac 20 afios

En el afo 2012, la Administracién realizé un cambio en la estimacion de la
vida Otil de las marcas Duran y Bonlac. La estimacion consistié en alargar
la vida atil de ambas marcas; en el caso de Duran de 15 a 17 aflos y en el de
Bonlac de 15 a 20 afios. Los principales factores que llevaron a la revision
de las vidas ttiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y
malido, inversiones en el beneficiadero de café, aperturas de tiendas

=
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3.10

3.11

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

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

Prestaciones laborales

Regulaciones laborales vigentes, requieren que al culminar la relacion
laboral, cualquiera que sea su causa, el empleador reconozea 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
indemnizar a 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 antigiiedad del
trabajador, consistente en el 1.92% del total de los salarios devengados en
el periodo, el 5% de la cuota parte mensual de la indemnizacién que
corresponderia al trabajador por despido injustificado o por renuncia
justificada en los contratos de trabajo por tiempo indefinido.

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio, comprende impuesto sobre la renta
corriente v diferido,

Impuesto s ; arriente - El impuesto sobre la renta corriente se
basa en la renta gravable del periodo. La renta gravable del periodo difiere
de la ganancia reportada en el estado consolidado de resultados, debido a
las 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 consolidado de situacién financiera.

Impuesto sobre la renta diferido - El impuesto diferido se reconoce sobre

las diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo,
y el valor que 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

14
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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.

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

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

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

Reconocimiento de ingresos

Las wventas 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 segian los
acuerdos correspondientes,

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una
disminucidn en los beneficios econdmicos futuros relacionados con la
reduccion de un activo, o un incremento de un pasivo, que se puede medir
de forma fiable, Esto implica que el registro de un gasto tenga lugar en forma
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 econdmicos futures o cuando no cumple con los requisitos para
su registro como activo.

Costo de deuda

L}
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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

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

Arrendamientos financieros

El Grupo presenta el costo de los activos arrendados en el estado
consolidado de situacion financiera, segtin la naturaleza del bien objeto del
contrato y, simultaneamente, un pasivo por el mismo importe {que serd el
menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores
actuales de las cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio
de ejercicio de la opcién de compra). Estos activos se amortizan con
criterios similares a los aplicados en la propiedad, planta v equipo. Los
pastos 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
estan expresados en esta moneda. El balboa, unidad monetaria de la
Repuablica de Panamad, esta a la par y es de libre cambio con el délar de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panamd no emite papel
maoneda y en su lugar utiliza el délar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.

T
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4,

5.

6.

Efectivo y equivalentes de efectivo

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

Efectivo y Depositos en Bancos 2017 2016
B/
Caja menuda ; 38600 37300
Cuentas corrientes 4395273 9.325.697
Cuenta de Ahorro 66.394 226.111
Depdsito a plazo fijo 5.000.000 7.000.000
B/
5.500.267 16.889.107
Cuentas por cobrar clientes, neto
Las cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera:
Cuentas por Cobrar - Clientes, Neto 217 2016
La antigiiedad de las cuentas por cobrar - clientes s
FRgie g continuacian:
Cuentas por Cobrar- Clisntes 21763920 21.0490.154
Menos:Provision para posibles cuentas incobirahles [1853.641] (1.840.975)
19.910.286 19.249.179
Anticipos a proveadores v impuestoy 46114211 ZH54.248
Otras cuentas por Cobrar 1394623 1477.62%
Total Cuentas por cobrar 25.909.121 23.581.054
El movimiento de la prowvisién para posibles cuentas
incobrables se resume a conlinuacidn:
Salda al inicio del afio B 1.840.975 11454919
Aumentas del afio 30,000 11334957
Castigos contra la provision [L7.333) [438.902)
Saldo al final del afo Bf. 1L.853.641 1.840.975

Inventarios, neto
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7.

El inventario esta integrado de la siguiente manera:

2017 2016
Materia prima B/. 12970266 LL.720.960
Productos terminados 5403811 5040674
Producios no fabricados por la empresa 5315171 444,489
Material de empaque ¥ otros 3.849.148 3.732.390
Total Inventarios 27.538.395 25.138.514

Propiedad, planta y equipo, neto

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

Saldo al
Activo Fijo

Maguinaria ¥ Equipe de Fabrica 51.390.684

Saldo al
31/12/2016

L0.350.263

Mantaje de Maguinaria ¥ Equipo 460,519 1.433.995
Edificaciones y Estructuras 26.768.017 26134130
Mahiliario v Equipo de Oficina L.027.306 984.198
Equipn Rodante 10104542 10.50%.236
Terrenas 12.906.087 12906087
Equipo de Computo ¥ Programas 1.963.232 1545355
Equipe de Laboratorio 127588 127588
Instalaciones 1322917 11247830
Requisiciones ¥ Mejoras 4.256.357 2619841
110.327.254 108.135.499

Depreciacion Acumulada
Maquinaria ¥ Equipo de Fibrica [29.561.208) (28.695412]
Edificaciones ¥ Estrucluras (9.8R7.108) [9.571.633)
Mabiliario y Equipo de Oticina [328.483) {509.323)
Equipo Rodante [7.933.975] (B161.413)
Equipo de Compule y Programas [1.628.580] {1.592.020
Equipo de Laboralorio {124.534) (124.417)
[nstalaciones {(570.220] (539.939)
(5(.234.109) {49.194.158)
Valor Neto 60.093.145 58.941.341

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo no presenta activos fuera de uso v el valor

bruto de activos totalmente depreciados es de B/, 23,916,410
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El terreno ¥ el edificio incluyen una revaluacién por B/. 7,819,289 (2016: B/.
7,844,230). El monto de la revaluacidn se reconocid con base en avaluos
realizados por tasadores independientes en los anos 2008 v 2011, El monto de
esta revaluacion se acreditd a la cuenta de patrimonio denominada Superivit por

Revaluacion,

Patentes y marcas de fibrica, neto

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

2017 2016

Costo de patente y marcas de Gibrica-Duran B/. 76851420 TAB51.420
Costo de patente y marcas de fbrica-Bonlac 445,750,120 49.750.120
Costo de patente y marcas de fibrica-Pascual 19.750.000 19,750,004
Costo de patente v marcas de fibrica-Suprema 5.361.051 5.361.051
Otros 32000 32008
Amnrtdzactin acumulada [61.622.083) [59.780.488)
Saldo ne amortizado B/. 00,122,508 91.963.903
El movimiento de la amortizacién acumulada se

resume a continuacion:

Salde al iniciv del afio B/ 59780688 52387906
Aumentn del afo amartizacion marcas 1.841.395 7392781
Saldo final del afio B/. 61.622.083 59.780.688
Amprdzacion afo marcas 1.541.395 7392781
Neto Gaslto marcas y patentes 1.841.395 7.392.781
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dquisicidn de patentes v marcas de fabrica - Pascual;

El 20 de febrero de 2004, Grupo Alimenticio Pascual, 5. A, ¥ Franguicias Pascual, 5 A,
comao vendedores y Dark Oak Holding, [ne, y Productos Alimenticios Pascual, 8. A, como
compradores, firmaron un contrato de compra-venta de 100% de las acciones comunes
en circulacidn de Productos Alimenticios Pascual, 5. A,

Productos Alimenticios Pascual, 5. A. pagd a Franquicias Pascual, S. A, la suma de
B/19750,000 para adquirir todas las marcas de [Abrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos de
utilidad, maodelos y dibujos industriales, derechos de autor y nombres de dominio,
incluyendo cualesguiera derechos que se tengan sohre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” y
todos los demds derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccidn y
comercializacion de sus productos,

dquisicién de patentes v marc:

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, 8. A, pago a V.G.V. Marketing Consultants, Inc, la
suma de B/. 5,361,051 para adquirir todas las marcas de fiabrica, marcas de
servicio, denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales v
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 ¥ comercializacion de sus productos.

1 de patentes v marcas de 3

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd., como vendedor y Productos
Alimenticios Pascual, S. A. como comprador, firmaron un contrato de compra-
venta de 100% de las acciones comunes en circulacion de Tirana Investments, S.A. Por
esta transaccidn, Productos Alimenticios Pascual, 5. A, pago a Reagan Assets Ltd,, la suma
de B/.76,851,420. EL 9 de agosto de 2011, Productos Alimenticios Pascual, S.A. v Tirana
Investments, S.A, fueron fusionadas, sobreviviendo la primera. De esta
transaccidn 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, S.A.

"

Adguisicion marcas de fbrica - Bonlac:

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

El 6 de septiembre de 2011, Grandeza Holding, S.A. v Sociedad de Alimentos de
Primera, 5.A. firmaron contrato de fusion, subsistiendo Sociedad de Alimentos de
Primera, S. A. con la estructura del capital autorizado del sucesor. El valor de la
patente o marca sale de las eliminaciones entre ambas compafias 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 tinanciero de corto v largo plazo emitidos en una sola serie.

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 afos y devengarin 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 3.0x a 4.0x Libor 3 M + 3.50% 4, 50%,
De 2.0xa 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%,
Menaora 2.0x Libor 3 M +3.00% | 3.75%

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

no ~ Monto a pagar
1 0
pd (}
3 0

|

N\ m@)
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10.

—

BE/.12,000,000

B/.12,000,000
B/.12,000,000
BE/.12,000,000
B/.12,000,000
B/ 12,000,000
B/.12,000,000
FFecha de Vencimiento B/.36,000,000
de los Bonos

Sle|o|~|sin|s]

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

1.

Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrato de
prenda en documento privado suscrito por sus respectivos propietarios;
Primera Hipoteca v Anticresis sobre los bienes inmuebles y 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 compania aceptable al Fiduciario v
que cubra no menos del 80% del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y
Cualesquiera otros hienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos
de Primera, S.A. u otras companias relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términns aceptables al Fiduciario.

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

Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacién:

2017 26
Locales B/. 3.571.593 4.353.419
Extranjcros 2.226.529 3053812
salde al final del afio B/. 5.798.127 7.407.230

e}
(1]
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11. Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

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

2017 2016
Saldo al inicio del afo B/. 3.927.084 3122491
Aumentos del ano 147.776 662.190
Adicion a la reserva [162.416) 142,403
Saldo al final del afio B/. 3.912.444 3.927.084

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:

2017 2016
Gastos y costos por pagar B/ 1427721 3.089.960
Retenciones v descuentos de nomina 511.554 B41604
Acreedores varios 1422879 1.466.361
Impuestos corrientes por pagar 2.477.887 1935052
Obligaciones laborales por pagar 2.320.369 1.910.508
Provisiones de gastos por pagar 2,796,395 650.005
ntereses Acumulados por pagar 992,250 1.026.000
(tros 673.209 701062
Total B/. 12.622.264 11.420.552

13. Capital en acciones

Al 31 de diciembre de 2017 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
climinaciones B/.70,794,145

B
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14. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

A continuacion, se presenta un detalle de los gastos de ventas, generales vy
administratives, segun su naturaleza:

2017 2016
Servicios profesionales B/. 576.152 550414
Impuestos 113.641 H7.136
Arrendamientos 367.556 311450
Segurns 228.200 204,775
Reparacidn y manlenimiento 3704908 408,353
frastos de Publicidad 1.144.701 1.266.214
Vigilancia 401365 397.013
Legales 24772 19.646
Energia eléctrica 221.750 213.074
Teléfonos v comunicaciones 02.848 H6.433
Materiales y suministros 150,197 125352
Viajes y viaticos 169.474 140135
Gastos de Fletes 1.205.052 841.161
(rastos de cumbustibles v lubricantes 289,283 211.818
(rastos de Cuentas Malas 30.000 38.862
Contribuciones y Afiliaciones 8162 3.870
Otros 714.662 532.343
Total B/ 6.108.723 5.438.046
Gastos y Costos de Personal.
Los gastos de personal son los siguientes
2017 2016

Salarios B/. 4.511.340 4247591
Frestaciones laborales 70417 718952
Gastos de representacidn 307089 267.140
Vacaciones Q44,113 b46267
Bonificaciones A457.76i0) 475.191
Otros 1:217.542 1.326.107
Comisiones _251.864 205977

B/. 8.660.423 7.887.225
Costo de ventas B/. 3.223.721 2971421
Gastos de personal 5.436.701 4.915.805

B/. 8.660.423 7.887.225
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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 ¢ Industrias, Direccion de Registro Oficial de la Industria Nacional
aprobd extender el término de vigencia en el Registro Oficial de la Industria
Macional de la sociedad Productos Alimenticios Pascual, 5.4, hasta el 31 de
Diciembre del 2015, Ia ley No. 413 del 26 de octubre de 2016 extendia el plazo para
acceder a este heneficio hasta ¢l 31 de diciembre de 2017, 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) Exoneracion total (100%), durante los primeros cinco (5) afios de impuestos
¥ gravamenes de introduccién, 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 ano, se
pagara anicamente 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 reinversién sea superior al veinte por
ciento (20%)] de renta gravahle en el ejercicio fiscal que se trate.

c) Regimen especial de arrastre de perdidas por los tres afios posteriores al ario
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.

Sociedad Alimentos de Primera, 5.A,

Mediante Registro Oficial de la Industria Nacional del 30 de septiembre de 1994,
la Compaiiia se acogid al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de la
industria nacional y de las exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de marzo de 1986,
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16.

La inscripeion de la Compaiiia en el Registro Oficial de la Industria Nacional tiene una
duracion de diez aiios, la cual vencia en septiembre de 2004; sin embargo, la Comparfiia
ha obtenido dos extensiones de este plazo, bajo los mismos pardmetros por parte del
Ministerio de Comercio e [ndustrias, la primera con fecha de vencimiento el 2 de mayo
de 2010 y la tramitada en el afio 2009. Laley 413 del 26 de octubre de 20016 otorga
una extension hasta el 31 de diciembre de 2017.

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

» Pago del 3% del valor CIF de impuestos de importacion sobre 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, én 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.

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

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un active en una
entidad y un pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad. Las
actividades del Grupo se relacionan principalmente con el uso de instrumentos
financicros y, en como tal, el estado consolidado de situacion financiera se
compaone 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 v riesgso de liguidez y
financiamiento. El programa global de administracion de riesgos del Grupo se
enfoca en lo impredecible de los mercados financieros v busca minimizar los
posibles efectos adversos en su gestion financiera,
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La administracion de riesgos es realizada por la Administracién siguiendo las
pollticas aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentacién de estados
financierns administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la
situacitin del entorno macre econdmico mundial, regional v nacional con posible
impacto.

1,

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

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
hacional e internacional, lo cual da una seguridad intrinseca de su
recuperacion.

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.

Riesgo de liquidez v financiamiento - 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 compromisaos. 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 proyectar los tflujos de efectivos esperados la Empresa
considera la fecha de cobro de sus instrumentos financieros vy los
desembolsos programados basado en la fecha de vencimiento de las
obligaciones.

Administracion del riesgo de capital

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

El Grupe mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para
mantener la operacidon y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.
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< . Mar 2017,

1- Cilculo del Ebitda
[Ftilicdad Meta 2.087 567
+ Intereses 1080477
+ Impuestng R7a4al
+ Lepreciacioncs 1.550.372
+Amaortizaciones 1.H47.254
+ Pravision prima antighedad 147776
+ Mrovisian posibles cuenta incobrables 3000
EBITDA L TRIMESTRE 2017 321830
ERBITDA IV TRIMESTRE 2014 5810.546
EBITDA I TRIMESTRE 2011& 8.345.5350
EBITDA H TRIMESTRE 2016 7.6493.382
EBITDA AND MOVIL 2917 1L.808
2- Denda Financiera Neta

Honos por pagar S 000,100

Prestamoes por pagar -

Arrendamiento Financlera por pagar 32.583
Total Obligaciones Financieras S6.03L.503
Dizponihie S.AML207
DEDDA FINANCIERA NETA 86532316
- Covenants
euda Financiera Neta/Ehitda

lreuda Financiera Neta 86534416

Ehitda anualizadao 29178l
Deuda Financiera Neta/Ehitda 2,97

Exigido maximno w00
CUMPLE

Cobertura del Servicio de la deuda

Romas por pagar Qe 000,000

Tasu de interey +,50%
Intereses pagados (anualizados) 4525171
Amaortizaciones pagadas 12.0040,000
Servicio de la deuda 16525171
Ebitda anualizado 2917 1508
Servicio de la deuda/Ehitda 177

Faigidn Minimo L50
CUMPLE
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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:

i.  Emisién Pablica 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;

ii.  Emision Pilblica 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 Resolucion CNV No.445-11 del 20 de diciembre de 201 1;

CERTIFICA que al 31 de Marzo de 2017, los bienes y derechos que formaban parte del mencionado
Fideicomiso eran los siguientes:

i.  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 continuacion, constituidas mediante
Escritura Pliblica No.7867 de 27 de septiembre de 2011, adicionada mediante Escritura Pablica 9305
del 9 de noviembre de 2011, inscrita a Ficha 523686, Documento 2075225 de la Seccidn Hipotecas
del Registro Publico:

Fincas propiedad de Productos Alimenticios Pascual, S.A
No. de Finca Ubicasién Valer de Mercado (US$) Avaluadora Fecha del Avaluo
8,671
8,823 Ave. José A. Arango 3
9,489 (i de Prosemi) $  23,275,000.00 Avinco 10-oct-16
36,759
20,445 Carretera Panamericana (David) $ 400,000.00 | Panamericana 17-ago-11
24,950 | Carretera Panamericana (Aguaduke) | $ 650,000.00 Avinco 19-0ct-16
21,035 s
23,954 Avﬁbizmg;’;";i;ma) $ 500000000 | Avinco 05-oct-16
34,624 )
42,670 Via Panamericana (Penonomé) $ 1,000,000.00 Avinco 03-oct-16
Carretera hacia Rio Sereno .
5419 (Bedor de Rio Sk (g $ 2,250,000.00 Avinco 03-oct-16
Camino Principal hacia Monte Lirio
23,675 (Sector de Rio Colorado) $ 150,000.00 Avinco 0l-oct-16
(Renacimiento)
Subtotal $ 32,725,000.00
Fincas propledad de Socledad de Allmentos de Primera, S.A
No, de Finea Ubicaclén Valor de Mercade (US$)| Avaluadora Pecha del Avalue
10,205 Via Panamericana (Aguadulce) 3 350,000.00 Avinco 03-oct-16
v =
141,195  Manuel Zheato (Clidadde: | 1 prcnooino]  Aviess 06-0ct-16
Panama)
Subtotal s 14,825,000.00
Total s 47,550,000.00

Apadado Postal 0816-00843 Panama Rep. de Panama « Tel: (507)303-5001 + Fax: (507)265-0227 « www. ?quneml.colr[j/\




il.

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.
y Sociedad de Alimentos de Primera, S.A, con un valor de mercado de $9,411,112.64, segiin avallios
del 2016 y como se detallan en la Escritura Piblica No. 7049 del 15 de octubre de 2012, adicionada
mediante Escritura Piiblica 10,631 de 7 de septiembre de 2015, con numero 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 Panama, 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.

Cesién de las polizas 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 Emisién no establece un porcentaje de cobertura de garantias requerido.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

z& WO &

abriela Zamora
Firma Autorizada
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