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| PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ:

A continuacion, se presenta un resumen del flujo de efective de Productos
Alimenticios Pascual, S.A. para el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y
diciembre de 2017:

Resumen de Flujo de Efectivo por Actividad

Al 31 de Marzo de 2018 y diciembre de 2017

En Balboas

Actividades de Operacion 160.475 18.098.276
Actividades de Inversion (985.636) (12.022.785)
Actividades de Finaclamiento (50.556.875} 56.360.361
Aumento (disminucion del efectivo) (51.382.036) 62.435.852
Efectivo al inicio del Periodo 76.560.084 14.124.232
Efectivo el Final del periodo 25.178.048 76.560.084

El efective al 31 de marzo de 2018 totalizé B/. 25.2 millones, se resalta el pago de
obligaciones financieras por 2 millones, un abono extraordinario a la deuda en bonos
por valor de 5 millones y el pago de dividendos la matriz Empresa Panamena de
Alimentos 5.A. EPA, mas el respectivo impuesto de dividendos, todo por un valor de
B/. 43.4 millones.

Para este primer trimestre del afo 2018 el efectivo utilizado en las actividades de
inversion se destind principalmente para los siguientes proyectos y compras de
activos fijos: construccion y remodelacion nuevo centro de distribucion B/, 0.48
millones; remodelacion almacén de materias primas B/. 0.1 millén y compra de
maquinas vending B/. 0.25 milldnes.

El Capital de trabajo al 31 de marzo de 2018 se presenta de la siguiente forma:



Capital de Trabajo Comparativo ler. Trim 18  4to. Trim 17 Variaciones

mar-18 dic-17 (B/.) (%)
Activo Corriente 67.112.471 118.117.425 (50,908 953) -43,2%
Pasivo Corriente 24,416 326 73.723.742 (49.307.416) -66,9%
Capital de Trabajo | 42702.145 ||  44.393.682 | (1.691.537) -3,8%
Razon Corriente 2,75 1,60

Para el primer trimestre del afio 2018 el Capital de Trabajo presenta una disminucién
de 3.8% (B/. 1.7 millones). El Activo corriente disminuye en un 43.2% (B/. 50.9
millones), v el pasivo corriente disminuye en un 66,9% (B/. 49.3 millones) con
relacidn al cuarto trimestre del afno 2017,

En consecuencia, resulta una razén corriente en el primer trimestre de 2018 de 2.75
vs 1.60 para el trimestre inmediamente anterior.

Capital de Trabajo

44.393.281

44,500,000
44,000,000

43 500,000
42.702.145

43.000.000
42 500.000
42,000,000
A1.500,000

ler. Trim 18
4to, Trim 17



RECURSOS DE CAPITAL:

La principal fuente de liquidez proviene de la desinversion en SAPRISA por parte de
la casa matriz, en segundo lugar, por los fondos generados en la operacién v 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 2018 la Compania muestra una disminucion en el total de los
activos corrientes de 43,2%. El Efectivo disminuye enun 67,1% (B/. 51.3 millones)
explicado por el pago de dividendos solicitado por la matriz Empresa Panameifia de
alimentos S.A., v las cuentas por cobrar con partes relacionadas que disminuyen en
un 67,1% (B/. 0.8 millén) disminucion originada por el recaudo de cartera realizada
al vinculado economico Almacén [deal 5.A., como se observa en el siguiente cuadro:

Activos Corrientes A MARZO ADICIEMERE Variaciones
En Balboas 2018 2017 (B/.)
Electivo v depdsites en bancos 25.178.048 76.560.084 (513320361 -57,1%
Cuentas por cobrar-clicntes, neto LE 468,147 16.231.034 237.113 1.5%
Inventarios, nelo 22.420.420 21.650.775 TEA.GH 3,6%
{Cuentas por cobirar - partes relacionadas 433,316 1.315.850 1583.574)) -67.1%
EE::HT.H it Impuestos poe anticipado 2.515,540 2.350.641 259.859 | 11.0%
[ Total Activos corrientes 67.118.471 118.117.425 [50.9098.953) 43.2%5

La Compariia al 31 de marzo de 2018 mantiene un endeudamiento neto de B/. 115.4
millones compuesto por deuda a largo plazo, producto de la emision de bonos por la
suma de B/. 43.0 millones, cuentas por pagar a partes relacionadas y otras por B/
724 millones.



C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES:

Los ingresos acumulados a Marzo de 2018 muestran un comportamiento similar al
mismo periodo del afio anterior, dados basicamente por una dindmica lenta en el
sector comercio:

Ingresos AMARZO A MARZO Variaciones

En Balboas 2018 (B{.) {40)

E‘.’Enms de produclos | 33,975,602 || 34 :Ea.rif:l | {17 ﬁmjul -0, 5%

La siguiente tabla detalla los aumentos v disminuciones en los Costos y Gastos de
operacion para los periodos comprendidos enero a marzo de 2018 y 2017:

Costos y gastos operativos AMARZO AMARZO Variaciones
En Balboas 2018 2017 (B/.) (%)
i Total Costos 21.499.401 21.218.154 281.247 1,3%
|Gastos de personal 3,465,545 3.133.915 331630 10.6%
| Gastos de ventas, penerales v administralivos 1 850,800 3,057.6491 [ 106.882) 375
iDl;'|_3lr|"‘l:ii|I.ZE'::'II':‘.S\ Y AmMuOrizacinnes 1.049.010 1.005.704 43.306 4,34
{Amordzacien de intangibles 1.226.103 1,225,383 720 0,1%
| Total gastos Opetativos 9.591.467 9,322,693 268.774 2,9%
| Total costos y pastos operativos 31.090.867 30.540.846 550.021 1,8%

El crecimiento general de los costos y gastos operativos con respecto al acumulado
del afo 2018 y 2017 fue de 1.8% equivalente a B/. 0.5 milldn,

En los Gastos de personal se observa un incremento del 10,6%, explicado
prinicipalmente por sustituciones patronales realizados desde la empresa sociedad
alimentos de primera 5.A., empresa que pertenecia al grupo.

La utilidad antes de impuesto sobre la Renta al cierre de Marzo de 2018 muestra una
variacion del -5,8% sobre el periodo terminado al 31 de marzo de 2017, resultado
impactado principalmente por el aumento en los aranceles de importacion de algunas
materias primas y productos terminados relevantes dentro del portafolio de la
empresa, originados por los decretos de gabinete promulgados en enero de 2018:

Utilidad Neta A MARZO A MARZO Variaciones

En Balhoas 2018 2017 (B/.) (%)

Utilidad Antes de Impuesto de renta 2.843.552 | | 3.018.327 I i tlm.??s}l -5,8%

o
-



ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

El emisor tiene planificado finalizar en el primer semestre de 2018 la construccion
total del nuevo centro de distribucion en ciudad de Panama, hecho que permitira
capturar eficiencias logisticas que contribuiran a un mejor resultado financiero, a una
operacion logistica alineada con su foco de negocio y a una mayor satisfaccion de sus
clientes garantizando disponibilidad de inventarios y atencion oportuna a sus
requerimientos.

La administracion mantiene como objetivo el control presupuestal para la
optimizacion de costos vy gastos operativos durante el proximo  trimestre,
propendiendo por el cumplimiento del EBITDA como indicador principal.




II PARTE

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE MARZO DE 2018

Estado de resultados

{Depreciacion ¥ Amortizacion

2017
v
Trimestre

Ventas o Ingresos Totales 33975602 34118913
Margen operative 12476202  11.739992
Gastos Generales v administorativos 9591467 10866525
Htilicdad o [Pérdida) neta 2.343.706 128619
Acciones Emitidas y en Circulacion 6,211,725 6211725
Udlidad o [Pérdida) por accidn 0,38 00z

2275113 2587917

Utilidades o (Pérdidas) no recurrentes - -

2017
m
Trimestre

35,760,486
13219220
10301.532
3046312
6211725
0449
2252473

2017
It
Trimestre

33.874.494
12455310
9,728,796
1560104
6211725
025
22518492

PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A.

RESUMEN FINANCIERO AL 31 DE MARZO DE 2018

2018 2017 2017 2017

Estado de Situacion Financiera | v 11 11
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
Active Corriente 67118471 118117425 119731453 117909357
Activos totales 1700759058 222822221 223644182 222940551
Pasivo Corrients 24.416.326 73723742 24210699 23.028.466
Deuda a Largo Plaza 115470251 1024073695 132537318 150062232
Acciones Preferidas - - - -
Capital Pagado £.211.725 n211.725 6211725 6.211.725
Aportes de acclonistas para capitalizacion - - - -
Uilidades Retenidas g 13918028 35629751 35.476.192 32404940
Tolal Patrimonio J0.873.081 47024, 784 46890165 #3.849.853
Dividendo [ Accidn - - -
Deuda Total / Patrimonio 453 3,74 3,77 4,08
Capital de Trabaja 42,702,145 44,393,682 95.520.755 G4, BR0.BGL
Razin Corriente 2,75 1,60 4495 51z
Utilidad operativa / Gastos (inancieros ) 4,11 1,39 +32 4,19
bt
7 H‘\



II1 PARTE
ESTADOS FINANCIERODS
Informe del Contador Piblico Autorizado

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

Hemoes revisado los estados financieros intermedios de Productos Alimenticios Pascual, S.A. los
cuales comprenden el Estade de situacion financiera al 31 de marzo de 2018, los Estados de
Resultados, Cambios en el patrimonio y Flujo de efectivo por el periodo terminado al 31 de marzo
de 2018, en un resumen de politicas contables significalivas y otra informacion explicativa.

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

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

Muestra revision incluye la ejecucion de procedimientos para abtener evidencia de revisidn acerca
de los montos ¥ revelaciones en los estados financieros, Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendao la evaluacion de los riesgos de representacion errdnea de
importancia relativa en los estados linancieros, debido ya sea a fraude o error. [sta revisidn
también incluye la evaluacion de lo apropiado en los principios de las paliticas contables utilizadas
y larazonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi como evaluar la
presentacion en conjunto de los estados linancieros.

Consideramaos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios
presentan razonablemente, en todaos sus aspectos importantes, la situacion financiera de
Productns Alimenticios Pascual, 5.A. al 31 de marzo de 2018,

.armen Diana de Gop#alez

C.P.A. 393

29 de mayo de 2018
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Productos Alimenticios Pascual, §. A.
Estado de situacion financiera

Al 31 de Marzo de 2018 v diciembre de 2017
(En balboas)

Activos
Activos commientes
Eiectivo v depdsitos on bancos
Cuentas por cobrar - clientes, neto
Imventarios, neto
Cuentas por cobrar a vinculados
Gastos e impuestos pagades por anticipada
Total de activos corrientes

Aclivos no corrientes
Propicdad, planta v equipo, neto
Intangibles, neto
Inventario de pievas y repuestos, neto
Foando de cesanta
Dtros actives
Tatal de activos no corrientes

Total de activos

Pasivos v Patrimonio del Accionista
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar - proveedores
Bonas por pagar
Prastamo par 'agar

Gastos acumulados v obros pasivos corrientas por pagar

Cuentas par pazar - Partes Relacionadas CP
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Cuentas por pagar - Parles Relacionadas
Benas por pagar
Impuestoy Diferifos

Pravizion para prima de anliptedad ¢indemnizacion

Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimarin del accionista
Capital en acciones
Utilidades no distribuidas
Relonidas
Ganancia del periodo
Superavit por revaluacion
[mpuesto complementario
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Notas 2018 2017
4 25.178.048 76560084
5 16.468.147 16231034
6 22420420 21.650.775
15 432314 1315090

2619540 2359641

a7 118471 118.117.425

v 48491100 40723124
b 49821360 51025339
1.851.981 1.593.085

3397 R2T 1254.327

FEHZ0 7HU20

10%.641.187 104.704.797
170.759.658 222 822,221

11 3819261 5831547
9 2000000 8.000.000)
10 1916279 1366308
12 8175979 4207008
15 2504806 45.310.800
_ 24M6376 TITIZTHL

15 GAO3IT I 47716704
9 43.000.000 SO000.000
LADD.328 1400328

13 3.012.154 2456.650
115.470.251 102.073.695
139.886.577 175.797.437

14 6211725 6.211.725
16,572,921 20,276,796

2345706 7352955

6134478 6159418

[391.750) [976.110)

30.873.081 47.024.784

B/ 170.759.658 272.822.271

Las notas que sg acompanan son parks integral de esbos estados financiaro
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Productos Alimenticios Pascual, 5. A

Estado de resultados Integrales

Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017
(En balboas)

Ingresos

Ventas netas
Otros ingresos
Total de ingreses

Costos y Gastos
Coste de ventas
{iastos de personal
{astos de ventas, generales y administrativos
Depreciacion y amortizacian
Amortizacian de [ntangibles
Total de costos ¥ gastos

Utilidad /Pérdida en operaciones
(tros Ingresos {Egresos)

Ingreso por intereses

(zasto de intereses

Otros ingresos

Otros egresas

Tatal de otros egresas, neto

[tilidad antes del impuesto sobre la renta

[mpueste sobre la renta
[mpueste sobre la renta diferido

Utilidad, Pérdida Neta

Ene-Mar Ene-Mar
2018 2017
Notas

B/ 33.975.602 34153274
33.975.602 34.155.276
21495401 21.218.154
16 3460545 3133915
16 3.850.809 3957691
1,049,010 1.005.7{4
8 1.226.103 1.225.383
31.090.867 30,540,846
2.884.735 3614430
07384 TH.T34
(599.657) (720,040
584719 175104
(133.631) (127.901)
(41.183) (596,103
2843552 3018327
4457 345 400407
B/. 2.345.706 2.617.920

Las notas que se acompadan son parte integral de estos estados financiaras,
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Productos Alimenticios Pascual, 5. A.
Estado de Cambios el Patrimonio
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018

(En balboas)
SALDO DEL PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 6.211.725
Saldo al final del ejercicio 6.211.725
SUPERAVIT POR REEVALUACION
Depreciacion 99.762
Saldo al final del ejercicio 6.134.478
IMPUESTO COMPLEMENTARIO
Saldo al inicio del perfodo (976.110]
Decremento efectuado en el periodo h84.361
Saldo al final del ejercicio (391.750)
UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS
Disponibles 16572921
Resultados del ejercicio 2.345.706
Saldo al final del ejercicio 18.918.628
SALDO PATRIMONIAL 30.873.081
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Productos Alimenticios Pascual, 5§ A

Estado de flujos de efectivo

Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 v diciembre 2017
[En balboas)

Notas

Flujos de efectivo por las actividades de operacidn

Uilidad o perdida neta

Ajustes para conciliar Y utilidad antes del impuesto sohre la renta

con el efectivo neto provisto por las actvidades de aperacidn:
Depreciacion y amortzacian
Amortizacion de [ntangibles B
Provision para posibles cuentas incobrables 5
Gasto de [ntereses
Provision impueste de renta afio corriont:
Prowisian para prima de antigiedad @ indemnizacion 13
Cambins en actvos ¥ pasivos de nperacion:
Aumentn {Disminucidn) en cuentas por cohrar
Aumento en invenlarios
Aurmento en gastos pagadas por antcipade
Aumento en atvos activos
Bisminucidn en cucntas por pagar
Disminucidn (Aumento] on otras cuentas por pagar ¥ pasivos acumulados

Efectivo neto provisto por las actividades de eperacidn

Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adyuisiciones de activos fjns
Adyuisiciones de propiedad, planta, magquicaria ¥ 2quipe, neto de descartes
Adguisicidn de Intangibles 8
Fando de cesantla
Efectiva neto udlizado en las actvidades de inversion

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Préstamos por Pagar
Bonos por Pagar
Cuentas por pagar
Impuesto complementario
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamisnto
Disminuciin/ Aumento nete en el efectivo v depositos en hancos

Efectivo v deposites en bancos, al inicie del periodo

Lfectivo y depdsitos en bancos, al final B/

12

2018 2017
2.345.706 7352955
1049010 4052658
1.226.103 5.270.713

30000 215000
500,657 2674458
497843 2517342
108523 381967
(267.113) 1582.108

(1.028541) (1517.662]
(259.899) (1.132.442)

(33812

(3.109,788) (4459.581)
(1031.029) 1196572
160,475 18.098.276
(R16984)  [10.929.165]
(22.124) [423.663]
[146.528) 669.957]
(UB3636)  [12022.783)
549,891 1366398
(7.000.000] (B.000.000]
[44.106.767) £2.938.394
55.579

(50.556,875] 56.360.361
(51.382.036) 62.435.852

Tho60.084

25,178,048

L4 124232

76.560.084




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017

{En balboas)

1. Informacion general

Productos Alimenticios Pascual, S. A, (PAPSA] (la Compania) 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 y otros
productos alimenticios. La Compafia estd ubicada en la Avenida José Agustin Arango,
Corregimiento de Juan Diaz. PAPSA es subsidiaria 100% de Empresa Panamefia de
Alimentos, 5, A, la cual es una sociedad constituida conforme a las leyes de Panama.

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

2.1

Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y

revelacidn

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

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

conjuntos, asocladas v revelaciones.

Enmayvode 2011, un paquete de cinco Normas sobre la consolidacion, acuerdos
conjuntos, asociadas y revelaciones fueron emitidas, incluyvendo las NIF 10,
NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 (revisadaen el 2011) v NIC 28 (revisadaen el 2011).

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

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




Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017

(En balboas)

2.2

NIIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en Negocios
Conjuntos. NITF 11 se refiere a la forma de un acuerdo comin de 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 NIF 11.

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

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

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

N 3 'cii { Valor Razonable

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

NIC 19 Beneficios a Empleados

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

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

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

NIFE 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicidn

La NIIF 9, emilida en noviembre de 2009 introduce nuevos requerimientos para la
clasificacion vy medicidn de activos financieros. La NIIF 9 fue modificada en octubre de
2010 para incluir los requerimientos para la clasificacion y medicidn de los pasivos
financieros y su baja. Es efectiva para periodos anuales que inicien en o después
del 1 de enero de 2015.
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017
[En balboas)

Enmiendas a la NIC 32 Compensacidn de activos y pasivos fingneiergs y
revelaciones relacionadas

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

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

Enmiendas ala NITF 10 NIUEF 12 : rersi 'dades

Laenmienda parala NIIF 10 introduce los requerimientos para la consolidacion
de subsidiarias para una entidad de inversidon. Los términos de la excepcion,
una entidad de inversion requiere que se mida los intereses de las subsidiarias
a un valor razonable a través de las ganancias v 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,

Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.3

Declaracion de cumplimiento

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

Base de presentacidn

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

llso de estimaciones

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

Las estimaciones v 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 y periodos futures, entonces
la revision de la estimacion se reconocerd en ambos periodos (corriente y
futurol.

Activos y pasivos financieros e instrumentos de patrimonio
Los activos y pasivos financieros, e instrumentos de patrimeonio, son reconocidos

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

Efectivo y depdsitos en bancos - El efectivo y depdsitos en bancos comprenden
los fondos de caja y 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 vy bonos por pagar - Los préstamos v bonos por pagar son registrados

cuando se reciben, neto de los costos directos de emision. Los cargos financieros
se contabilizan segin el criterio de devengado en la cuenta de resultados
utilizando el método del interés efectivo,

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

Capital en acciones - Es registrado por el valor nominal de las acciones emitidas
¥ pagadas.
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3.5

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.

Clasificacidn de activos financieros entre corriente v no corriente - Los activos
financierns se clasifican en funcién de sus vencimientos, es decir, como activos
corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y comao activos
no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

nte - 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 son dados de baja sdlo
cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efective han expirado, o
cuandeo se han transferido los actives financieros v sustancialmente todos los
riesgos v beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. Si la
compaifia no transtiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continua con el control del activo transferido, ésta reconoce su
interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Si la compafifa retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, ésta continia
reconociendo el activo financiero ¥ también reconoce un pasivo parantizado por
el importe recibido.

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

Inventarios

Los inventarios se valoran al costo de adquisicion o mercado, el menor, El costo
incluye los costos de adquisicidn y también los costos incurridos al trasladar los
inventarios a su ubicacidon v condiciones actuales, en el punto de venta, Los
descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se
deducen en la determinacién del precio de adquisicion. El costo se determina
bajo el método de costo promedio para todos los inventarios.
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3.6

Fi 7

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

Propiedad, planta v equipo

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

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

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

Edilicias 40 afos
Equipa de oficina 3-14 afios
Equipo de fabrica 3 - 20 afios
Equipo de contabilidad 3 -14 afios
Mejoras a la propiedad 10 anos

L.as ganancias o pérdidas en venta de activos fijos se determinan comparando los
ingresos por venta contra el valor en libros del respectivo activo.  Dichas
ganancias o pérdidas se incluyen en los resultados de las operaciones del periodo
como otros ingresos o gastos, segln 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. S§i dicho indicativo
existe, el valor recuperable del activo es estimado. Se reconoce una pérdida por
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3.8

3.9

deterioro cuando el valor neto en libros del activo excede su wvalor de
recuperacion.

Patente y marcas de fabrica

La patente y marca de fibrica se registra al costo menos su respectiva
amortizacion. Este activo intangible se amortiza bajo el método de linea recta en
las siguientes periodos:
Vida estimada
Patentes v marcas de fabrica - Suprema 15 afios
Patentes y marcas de fabrica - Duran 17 afios

En el afio 2012, la administracion realizd un cambio en la estimacidn de la vida
util de la marca Duran. La estimacién consistié en alarear la vida atil de esta
marca de 15 a 17 anos. Los principales factores que llevaron a la revision de las
vidas atiles fueron: mejoras operativas en la planta de tostado y moling,
inversiones en el beneficiadero de café, apertura de tiendas adicionales y
lanzamientos de las referencias Volcén vy Boguete,

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

Prestaciones laborales

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

La compaiiia ha establecido un fondo de cesantia a partir del 14 de agosto de
1995 con las sumas gue 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 indemnizacion que
corresponderfa 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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El impuesto sobre la renta del afo, comprende impuesto sobre la renta corriente
y 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
gananciareportada en el estado de resultados, debido a los efectos que producen
aguellas partidas reconocidas como gravables/no pravables y deducibles/no
deducibles. El pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa
vigente de impuesto sobre la renta a la fecha del estado de situacion financiera.

Impuesto sobre la renta diferido - El impuesta diferido se reconoce sobre las
diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo, v el valor
que constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido se reconoce
utilizando el 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.

[l 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 actives y pasivos por impuestos diferidos se compensan va que estos se
derivan del impuesto a las ganancias correspondientes a la misma autoridad
fiscal.

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

3.11 Reconocimiento de ingresos
Las ventas de mercancias son reconocidas cuando las mismas son entregadas v
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 segan los acuerdos correspondientes.

3.12 Reconocimiento de gastos
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3.13

3.14

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando liene lugar una disminucidn
en los heneficios econdmicos futuros relacionados con la reduccidn de un activo, o un
incremento de un pasive, gue se puede medir de forma fiable. Esto implica que el
registro de un gasto tenga lugar en forma simultinea al registro del incremento del
pasivo o la reduccidn del activo.

Se reconoce un gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera heneficios
econdmices futuras o cuando no cumple con los requisitos para su registro como aclivo,

Costo de deuda

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

Arrendamientos operativos

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

3.15 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas v los estados financieros estin expresados en esta
moneda. El balbea, unidad monetaria de la Republica de Panami, estd a la par y es de
libre cambio con el ddlar de los Estados Unidos de América. La Repablica de Panama no
emite papel moneda v en su lugar utiliza el dolar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.
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4, Efectivo y depositos en bancos

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

Efectivo y Depositos en Bancos 2018 2017
Caja menuda E/. 18.800 18.800
Cuenlas corrientes 28654649 £.845.668
Cuenta de Aborro 3.593.5949 346956016
Diepisite a plazo fijo 18,700,000 30,000,000
Bf. 25.178.048 76.560.084
5. Cuentas por cobrar clientes, neto
L.as cuentas por cobrar se detallan de la siguiente manera;
Cuentas por Cobrar - Clientes, Neto 2018 2017
La antfigiiedad de las cuentas por cobrar - clientas
se resume a continuacian:
Cuentas por Cobrar- Clientes 15407343 13280245
Menos:Provisién pare posibles cuentas incobrables [1.545.390) [1.528.922)
13.861.953 13.751.327
Anticipos a proveedores e impuastns 1.643.202 1.580.679
Oftras cuentas por Cabrar 902,992 B99.024
Total Cuentas por cobrar 16.468.147 16.231.034

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

continuacion:
2018 2017
Saldo al inicio del afio B/. 1.528.922 1440975
Aumentos del afio 30.000 215,000
Castigos contra la provision (13.532) (127.053)
Saldo al final del afio B/. 1.545.390 1.528.922
22
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6.

7.

Inventarios, neto

[nventarios, Neto

El inventario estd integrado de la siguiente manera:

Los inventarios se resumen a continuacion:

Materia prima
Productns terminados

Productos ne labricados por la empresa

Malerial de empague v olros
Total Inventarios

Propiedad, planta y equipo, neto

Active Fijo

Maquinaria ¥ Eguipn de Fabrica
Montaje de Maquinaria v Equipo
Edificaciones v Estructuras
Mahiliarie ¥ Equipe de Oficina
Equipa Radante

Terrenos

Equipo de Camputn v Programas
Equipo de Laboratorio
[nstalaciones

Requisiciones v Mejoras

Depreciacién Acumulada
Maquinaria ¥ Eguipe de Fibrica
Edificaciones v Estructuras
Mahiliarie ¥ Equipo de Oficina
Equipo Rodante
Equipa de Cdmpute v Programas
Equipo de Laberatorio
[nstalaciones

Valor Neto

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

2018 2017
B/. 12.265.866 11.397 573
4530575 4339410
4604082 4.669.078
: L.019.897 _ L2344714
22420420 21.650.775
Saldo al Saldo al
31/03/2018 31/03/2017
31635797 31.036.140
lo4.75h2 T0L.307
19326019 18669111
621.087 616092
2820039 2844034
LOg0.ETY L.Lg0.879
1.372.899 1.372.8499
6332 6332
1.255815 L.205.815
1082359649 10891867
78.109.589 77.414.476

(17.144.300]

(16.313.694)

{B.282.275) (B.021.897)
(370.168) (33B.416)
{1.962.589) [1.994.139)
{1.181.262) {1.157.214)
(6.332) (6.332)
(671564) (£39.657)
(29.618.489) (28.691.350)
48.491.100 48.723.126
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Al 31 de marzo de 20018, la Compania no presenta activos fuera de uso v el valor bruto
de activos totalmente depreciadoses de B/, 10.201.274

El terreno vy el edificio incluyen una revaluacion por la suma de B/. 6.134.478 (2017
B/.6.159.418). El monto de la revaluacion se reconocid con base en avalGos realizados
por tasadores independientes en el ano 2004, El monto de esta revaluacion se acredito
ala cuenta de patrimonio denominada superavit por revaluacion.

8. Intangibles, neto

Patentes y marcas de fibrica, neto

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

2018 2017

Coste de patenlz v marcas de [3brica-Pascual B/ 19750000 18,750,000
Costo de patentz v marcas de [Bhrica-Suprema 5361051 5361051
Costa de patente v marcas de fabrica-Duran 76851420 70851420
Amortizacian acumulada (2.303.194) [51.083.675)
Saldo no amortizado B/. 49.659.277 50.878.796
El movimiente de la amortizacion acumulada se

resume a conlinuacian

salde al inicie del afo Bl.n". S1.043.475 46,205,599
Aumento del afio amartizacion marcas 1219.519 4878075
Salde final del afio B/. 52.303.194 L1.083.4675
Amortizacian aia marcas 1219514 4878073
Neto Gasto marcas y patentes 1.219.519 4.878.075
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Adguisicidn de patentes y marcas de fabrica - Pascual:

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

Productos Alimenticios Pascual, 5. A. pagd a Franquicias Pascual, 5. A la suma de
B/.19,750,000 para adquirir todas las marcas de fabrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos
de utilidad, modelos 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 "Pascual” v
todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccién v
comercializacion de sus productos,

A isicia atentes v Cas

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

Adquisicidn de patentes v marcas de tabrica - Durdn:

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. Productos Alimenticios
Pascual, 5. A. pagd a Reagan Assets Ltd,, la suma de B/.76,851,420 para adquirir todas
las marcas de fabrica, marcas de servicio, denominaciones comerciales, patentes,
secretos industriales v comerciales, modelos de utilidad, modelos ¥ dibujos
industriales, derechos de autor ¥ nombres de dominio, incluyendo cualesquiera
derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o renovacidn de éstos, asf como
todos los derechos que tenga sobre 1a marca "Café Duran y otras listadas en anexo al
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contrato” v todos los demas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la
produccion y comercializacidn de sus productos.

Otros Intangibles - Software

El activo intangible se presenta de la siguiente manera:

2018 2017

Saldo inicial del Software B/. 398.265 398.265
Saldo acumulado de Compras de Software 435.203 423663
Amortizacian acumulada sellware [A75.385) (A75.385)
Saldo no amortizado B/, 1a2.083 146.543
El movimiento de la amortizacion acumulada se resume a

continuacion:

Saldo al inicio del afio B/. £75.385 282.748
Amortizacion 392.637
Saldo final del afo B/. 675,385 673.385

9. Bonos por pagar

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

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 anos (en el 2022) y devengaran una tasa

de interés variable segiin el nivel de endeudamiento deuda financiera neta/Ebitda,

revisable trimestralmente, asi:
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Deuda Financiera Tasa Minimo
Neta/ EBITDA
Mayor a 4.0x Libor 3 M + 3.75% 4.50%
De 3.0xa 4.0x Lihor 3 M + 3.50% 4.50%
De 2.0xa 3.0x Libor 3 M + 3.25% 4.25%
Menora 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%

Los abonos a capital se haran de acuerdo a la sipuiente estructura de amortizacidn, 1a
cual se presenta de forma anual:

Afio Monto a pagar |
1 o
2 0
3 0
4 B/, 8,000,000
- 3 B/. 8,000,000
5] B/ 3,000,000
¥ B/, 8,000,000
8 B/. 8,000,000
9 B/. 8,000,000 _
10 B/, 8,000,000
Fecha de Vencimiento B/.24,000,000
de los Bonos

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

1. Prenda sobre las acciones del Emisor constituida mediante contrale de prenda en
documento privado suscrito par sus respectivos praopietarios;

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

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

4. Cualesguiera otros hienes o garantias que el Emisor y Sociedad de Alimentos de Primera,
5.A. u otras compafiias relacionadas aporten al Fideicomisa, en términos aceptables al
Fiduciario.
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Nntas a los estados financieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018y 2017
{En balboas)

Esta Emisién no cuenta, ni el Emisor planea solicitar, una calificacion de riesgo de una
organizacion calificadora de riesgo gue proporcione al inversionista una opinion
actualizada sobre el riesgo de la Emision v a la capacidad de repago del Emisor.

10. Prestamos por pagar

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

1. Estalinea de crédito tiene un periodo de revision o vencimiento el 30 de septiembre de
2018,

2. Estalinea de crédito serd utilizada para la expansidn v modernizacidn de la fabrica.

3. LaTasa deinterés es Lihor mas 4.75

Se tiene una linea de crédito aotorgada por la entidad financiera Bi Bank por B/.4,800,000, de
los cuales se ha utilizado lo siguiente:

Prestamo por pagar 2018 2017
Fréstamo Bi Bank B/ 1.916.279 1.366.388
B/. 1.916.279 1.366.388

11. Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores sc detallan a continuacion:

2018 2017
Locales B/. 2.193.039 3.711.928
Extranjeros 1.626.222 2119618
Salde al final del afio B/. 3.819.261 5.831.547
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Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017
(En balboas)

12. Gastos acumulados y otros pasivos corrientes por pagar:

2018 2017

(rastos ¥ costos por pagar B/. 2525560 3.397.973
Retencicnes y descuentos de nomina 354,292 420914
Acreedores varios 320877 360,105
Impuestos corrientes par pagar 557.545 1.963.787
Obligaciones laborales por pagar 1566.361 1.289927
Provisiones de gastos por pagar 1.891.136 B20.048
Intereses Acumulados por pagar 543.640 575.64)
Otros 416.517 378614

B/, 8.175.979 9.207.008

13. Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

El movimiento de la provisién para prima de antigiedad e indemnizacién se presenta

acontinuacian:

2018 2017
Saldo al inicio del afio B/. 2.956.659 2.757.496
Aumentos del afio 108.523 381967
Cargos contra la reserva (33.029] (182.803)
Saldo al final del afio B/. 3.032.154 2.956.659

14. Capital en acciones

Al 31 de marzo de 2018 v 2017 Autorizadas 20,000,000 de acciones comunes, de una
misma clase, con un valor nominal de B/.1.00 cada una. Emitidas ¥ en circulacion

6,211,725 paraun total de B/. 6,211,725,

15. S5aldosy transacciones con partes relacionadas

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

Saldos 2018 2017
Cuentas por cobrar 432316 1.315.850
Cuentas por pagar F0.542.576 97035507

Transacciones
Ventas 208.605 176.597
Compras 611.364
Otros [ngresos 507 724
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados financieros
Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 v 2017

(En balhaas)

16. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

Gastos de personal
2018 2017

Salarios B/. 2.975.109 2.721.883
Prestacionas laborales 119.863 744.998
{iastos de representacion 276515 231.997
Vacaciones bA5HTY 592.861
Bonificaciones 223.176 261,893
Otros 1.006.360 717.795
Comisiones 285366 170,776

B/. 5.862.267 5.442.202
Costo de ventas B/. 23907232 2308287
Gastos de personal 3.465.545 3.133.915

B/. 5.862.267 5.442.202

2018 2017

Servicios profesionales B/. 469318 S44. 100
Impuestos 42,090 69552
Arrendamientos 216.264 202,152
Seguros L21A01 123510
Reparacidn y mantenimienta 111341 117526
Gastos de Publicidad 657.179 728611
Vigilancia 244.877 213316
Legales 10.837 24770
Energia eléctrica 58,136 49.205
Teléfonos y comunicaciones g4678 83.693
Materiales y suministros 29,4493 SH.BET
Vinjes v vidlicos 130064 1314952
Gastos de Fletes 1018728 1053544
Gastos de cumbustibles y lubricantes 149323 113.627
GGastos de Cuentas Malas 30.000 30000
Contribuciones y Afiliaciones 7.948 B.162
Otros 408732 365.082

B/. 3.850.809 3.957.691

R
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Notas a los estados financieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017

(En balboas)

17.

18.

Régimen de incentivos industriales

Las empresas que al 31 de diciembre de 2017 mantengan vigente su inscripcion en: el
Registro Oficial de la Industria Nacional conforme a las Ley 3 de 1986 o tengan Contrato
con la Nacién basado en el Decreto 413 de 1970 o Contrato Ley de Fomento de la
Industria, mantendran los beneficios fiscales que se le otorga en virtud de dicho
Registro o Contrato hastael 31 de diciembre de 2020, sin necesidad de solicitarlo. Este
registro oficial permite a la Compafiia acogerse a los beneficios de incentivos fiscales
gue otorgaba la Ley No. 3 de marzo de 1986. Algunas de las clausulas de mayor
importancia a que tiene beneficio la Compaiiia se presenta a continuacion:

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

* Exoneracidn del impuesto sobre la renta sobre las utilidades netas reinvertidas
para la expansion de su capacidad de produccidn o para producir articulos nuevaos,
en la parte que esa reinversion sea superior al veinte por ciento [20%) de renta
gravable en el ejercicio fiscal que se trate.

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

Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

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

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

o
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Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Notas a los estados linancieros
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y 2017

(En balboas)

1.

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

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

Riespo de mercado - La Companiia no ha tenido transacciones significativas que la
expongan al riesgo de mercado durante el pericdo. Tampoco cuenta con instrumentos
financieres o valores de capital que 1a expongan al riespo 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 interds del mercado.

Riesgo de liquidez y financiamiento - La Administracion de la Compafia 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 lujos de efectivo esperados y los
desembolsos programados, el cual es revisado semanal y mensualmente. Para
provectar los flujos de efectivos esperados la Compaiiia considera la fecha de cobro
de sus instrumentos financieros v los desembolsos programados basado en la
fecha de vencimiento de las obligaciones,

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Compania 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 obtencion de capital. Para mantener una estructura de capital dptima, se toman en
consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al
accionista o emision de acciones.

La Comparia mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para
mantener la operacion y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.

32 '\‘.



IV PARTE
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

DIVULGACION

El Informe de Actualizacion correspondiente al I Trimestre 2018, se le suministrara
una copia del informe a cada uno de los accionistas e inversionistas registrados, asi

comao cualquier interesado gue lo solicitare.

El informe sera divulgado el dia 29 de mayo de 2018

|
!
| I

/

\
2 | &Jj'—?

Alejandro Hefnandez
Vicepresidente administrativo y financiero

ram
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ANEXO No.1
FORMULARIO ADM-FIVCO1
{Acuerdo No. 8-2004 de 20 de diciembre 2004)

FORMULARIO DE INFORMACION DE VALORES EN CIRCULACION

EMPRESA DESCRIPCION DEL VALOR
BONOS
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, S.A. AGROINDUSTRIALES

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

ANO TRIMESTRE MONTO EN CIRCULACION
(en B/.)
2018 Enero a Marzo 80,000,000.00
T l I =
|| i |' s a
REPRESENTA TE LEG[\L I DIA MES ANO
I |
| 29 Mayo 2018
n'

JUAN CARL (_)Z]AB.{{MILLD pd

a4



i BGT| BG Trust,
] - [ Inc,

i * CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
PRODUCTOS ALIMENTICIOS PASCUAL, 5.A.

BONOS CORPORATIVOS HASTA USSE0,000,000.00

BG TRUST, IMNC, sociedad panamefia organizada v existente de conformidad con las leyes de la Repudblica de
Panama, inscrita an la Seccicn Mercantil del Registra Publica al Felio No.444710, debidamente autcrizada para
gjercer 2l negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por la Superinlendencia de Bancos {en adelante &l
“Fiduciaria”), en cumplimiento de sus obligacicnes como Fiduciario del Fideicomiso de Garanlia constiluido
mediante la Escritura Plblica Mo 7867 de 27 de sepliembre de 2011, adicionada mediante Escritura Publica
Mo.9305 del 09 de noviembre de 2011 v modificada mediante Escritura Pablics 23,796 del 20 de diciembre de 20146
inscrita mediante entrada 75509/2017, adicionada mediante Escritura Publica 5,722 de 02 de abril de 2017, (el
“Fideicomiso”), por Productos Alimenticios Pascual, 5.A., en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos
Corparativos por la suma de hasta Ochenta Millones de Dolares (USSE0,000,000.00) (la “Emisign®), por este media
expedimaos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de marzo de 2018, a saber:

1.  El Emisor es Productos Alimenticios Pascual, 5.4,

2. Emision autorizada mediante Resolucidn CNV Mo, 443-11 de 20 de diciembre de 2011; v maodificada
mediante Resolucidn SMY No.801-16 de 15 de diciembre de 2016,

2. El monte total registrado es de hasta Ochenta Millones de Dalares (U5580,000,000.00), emitidos en una
{1] scla serie.

4. El total de Patrimaonio del Fideicomiso asciende a WUS590,683,450.45, las cuales estan conformades por
derechos hipotecarios y prenda mercantil.

5. ElPatrimonio administrado por el Fiduciario cubre la Serie A de la emisidn.
G. Eldesglose de la composician del Patrimonio administraca es el siguiente:

al  Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc. por la suma de hasta Ochenta
Millenes de Dilares (U5580,000,000.00), sohre los bienes inmuebles propiedad del Emisor:

e R R N T TR ]
N* DE FINCA PROPIETARID LIBICACION AMALUADOR
MERCADO AVALLIO
8,471, 8823, | ; ! = . I o
' Broductos Alimenticios Pasceal, a0 dee osd & Araago [Coudad o Paramid) 524.275,000.00 Swvinco | L0-oct-lG
9480, 35,758 |
24,950 droductas Allrentizios Pasceal, 80 Careetera Pana mencana [(Bgeadulon) 50 BSLO000Y | Avinco  [19-octln
21,015, y i ; H d i : | ' -
T | Aroductos Mlimenticios Pascial, S A den et [Traesis brical [Cudad de Panamd) | S 500000000 | feinco | 25-0ct10
2355, 34 524
42,670 Froductos Aliventicios Pascual, 580 Faramericana |Fenonone) 5 100000000 &vinco  |23-oct-lE
5415 | Producios Alimenticios Pascual, §.a, | eters hacta Rio Serena [3actar de Ala S 225000000 feinco | 23-octl6
Cogrado) (Bugaba) |
| Camine Princin i B T [ a
23,678 broductos Allmendcios Pascual, S50 ,.,a nine Principal I'il.:ld. Aonte Lirio (Sector de S 155,000.00 | dvinco. |aloct1n
= o Riz Colorade| |Renacimienm) |

Total: $32,325,000,00 l

b} Derechos hipotecarios a favor de BG Trust, Inc. hasta por la suma de Diez Millenes Seiscientos
Ochenta y Tres Mil Cuatrocientos Cincuenta Ddlares con 457100 Centavos (USS10,683,450.45) sobre
ciertos hisnes mushbles propiedad del Emisar, que se detallan en el Anexo A adjunto.

cl  Prenda Mercantil sobre Seis Millones Descienlos Crnee Mil Setecientos Veinticineo [B,211,725)
accionss comunes de la Sociedad Productos Alimenticios Pascual, 5.4, Organizadas v existentas de
conformidad con las leyes de Panamd, representadas por ¢l certificado de acciones Na.93, fechado el




23 de septiembre de 2011 y cuye original con su respeclivo endoso reposan en la custodia del
Fiduciaria.

d}  Con la finalidad de garantizar ¢ cumplimiento de las chligacionss garantizadas, en fecha 21 de
diciembre de 2011, Empresa Panamefia de Alimentos, 5.4, constituyd fianza solidaria a favor de BG
Trust, Inc. en calidad de Fiduciario, posteriormente enmendada v reformada integralmente en fecha
20 de diciembre de 2016,

e] Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razdn de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a
favar de BG Trust, Inc., detalladas a continuacion:

Tipo de Pdliza | Compaifiia Aseguradora No. de Paliza Fec‘ha.de
Vencimiento
Incendio A55A Cia. De Seguros, 5.4, 03BR6EA841 31-dic-13

7. El Prospecto Informative de la Emisian no establece una cobertura de garantias reguerida.
La prasente certificacidn ha sido emitida en |a ciudad de Panama, Replblica de Panama, el diz 08 de mayo de 20138,

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario

f{
Gomoa

: 7 Gabriela Zamora
Firma Autarizadd Firma Autorizada
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Empresa Panamena de Alimentos, §. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
(En balboas)

1. Informacion general

Empresa Panameifia de Alimentos, 5.A. (la "Compaifiia”) es una entidad establecida
en el afio 2010 conforme a las leyes de la Repiblica de Panama y es tenedora al
100% de las acciones emitidas de las Subsidiarias Productos Alimenticios Pascual
S.A. v de Almacén Ideal 5.A, (el "Grupo™).

Las generales de las subsidiarias consolidadas se resumen a continuacion:

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

- Almacén ldeal, S.A:: es una entidad establecida en 1963 conforme a las leyes
de la Repablica 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 Companfia esta ubicada en la
Avenida José Agustin Arango, Corregimiento de Juan Diaz.
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias
Motas a los estados financieros consolidados

Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
[En balhoas)

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

2.1 Normas e interpretaciones que afectan solamente en presentacion y
revelacién

frmmiendas o fa NIC 1 Presentocian de partidas de Otros Resultados

[ntegrales

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

Normas e inte qef ' n la consolidacidn, ne
conjuntos, asociadas y revelaciones,

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

L.os requisitos claves de estas cinco Normas se describen a continuacion:

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

MIF 11 Emitida en mayo 2011, remplaza a la NIC 31 Participaciones en
Negocios Conjuntos. NIIF 11 se refiere a la forma de un acuerdo
comun de que dos o mas partes tengan el control conjuntoe 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



Empresa Panameiia de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
[En balboas)]

conjuntes, asociados y/o  entidades estructuradas no

consolidadas.
NIC 27 [Revisadaenel 2011) Estados Financieros Separados
NIC 28 [Revisadaenel 2011) Inversiones en Asociadas y Negocios

Conjuntos

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

NIF 13 Medicion del Valor Razonable

La NHEF 13 establece una dnica fuente de orientacion para la medicion del
valor razonable y las revelaciones sobre la medicion del valor razonable,

NIC 19 Beneficios a Empleados

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

2.2 Normaus e interpretaciones nuevasy revisadas en adepcion pere atun no
son efectivas

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

NIF 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion v Medicidn

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




Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados linancieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
(En balboas)

Enmiendas a la NIC / [ fVos ivos financieros

revelaciones relacionadas

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

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

Enmiendas ala NIIF 10, NIIF 12 v NIC 27 Inversiones en enti

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




Empresa Panameiia de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
[En balhoas)

3. Politicas de contabilidad significativas
3.1 Declaracion de cumplimiento

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

3.2 Base de presentacion

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

3.3 Principio de consolidacidn

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

Las subsidiarias son consolidadas desde 1a fecha en que la comparifa matriz
obtiene control hasta que éste termina. Todos los saldos v transacciones
importantes entre compafiias, han sido eliminados en la preparacion de los
estados financieros consolidados. Los estados financieros consolidados de
las subsidiarias son preparados para el mismo periodo que la compaiiia
matriz, utilizando los mismos principios contables.

3.4 Uso de estimaciones

La Administracion ha efectuado estimaciones y supuestos relacionados al informe
deactivos, pasivos ¥ los montos de ingresos v 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 mas susceptibles a cambios significativos se relacionan con:
peérdida por deterioro de inventarios de piezas y accesorios, prestaciones
lahorales, vida util de los activos intangibles, vida atil de la propiedad, planta y
equipo v pérdida por deterioro de cuentas por cobrar. Las estimaciones y
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Empresa Panameiia de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
(En balhpas)

3.5

supuestos se basan en la experiencia ahtenida a través de los afios ¥ en otros
factores que se consideran relevantes.

Las estimaciones y supuestos subyacentes son revisados sohre una bhase
continua. Las revisiones de estimaciones contables se reconocen en el periodo
corriente si éstas afectan solamente dicho periodo. 50 la revision de las
estimaciones contahles afecta el periodo corriente ¥ periodos futuros, entonces la
revision de la estimacidn se reconocerd en ambos periodos (corriente y 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,
Ctectiv H5] bancos - El efectivo v depdsitos en bancos
CDmprenden los fondos de caja y los depdsitos en bancos a la vista.

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

Préstamos y 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 segan el criterio de devengado en la
cuenta de resultados utilizando el método del interés efectivo,

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

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

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

lasificaci 2 activos financiers corri i - Les activos
financieros se clasifican en funcidn de sus venumlmtus es decir, como activos
corrientes, agquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses ¥ comao activos
no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo,
Clasificacion de pasivos entre corriente v no corriente - Los pasivos se clasifican en
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3.6

funcidén de sus vencimienlos, es decir, comao pasives corrientes aquellos con
vencimiento igual o inferior a doce meses y como pasivos no corrientes los de
vencimienta superior a dicho perindo.

Baja en activos financieros - Los activos financieros son dados de baja sélo
cuando los derechos contractuales a recibir flujos de efectivo han expirado,
o cuando se han transferido los activos financieros y sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del activo a otra entidad. Si
el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y
heneficios de la propiedad y continta con el control del activo transferido,
esta reconoce su interés retenido en el activo ¥ 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 continia 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 liquidan, cancelan o
expiran,

Inventarios

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

Materia prima Promedio

Productos en proceso Promedio

Productos terminados Estandar

Piezas y repuestos Primero que entra, primero que sale

El costo estandar se aproxima al costo promedio.

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

12
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3.7

3.8

3.9

Propiedad, planta y equipo

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

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

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

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

Las ganancias o pérdidas en venta de activos fijos se determinan
comparando los ingresos por venta contra el valor en libros del respectivo
activo. Dichas ganancias o pérdidas se incluyen en los resultados de las
operaciones del periodo como otros ingresos o gastos, segin 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. Si dicho indicativo existe, el valor recuperable del activo es
estimado. Se reconoce una pérdida por deteriore cuando el valor neto en
libros del activo excede su valor de recuperacion,

Patente y marcas de fabrica
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3.10

3.11

lLa patente y marca de fibrica se registra al costo menos su respectiva
amaortizacion, Este activo intangible se amortiza bajo el método de linea
recta en los siguientes periodos:
Vida estimada
Patentes v marcas de fabrica - Suprema 15 anos
Patentes y marcas de fabrica - Durdn 17 anos

En el afio 2012, la Administracion realizé un cambio en la estimacion de la
vida qtil de la marca Duran. La estimacion consistié en alargar la vida atil;
en el caso de Durdnde 15 a 17 afos. Los principales factores que llevaron a
la revision de las vidas utiles fueron: mejoras operativas en la planta de
tostado v molido, inversiones en el beneficiadero de café, aperturas de
tiendas adicionales, lanzamiento de las referencias Volcian 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 relacian
laboral, cualquiera que sea su causa, el empleador reconozea a favor del
empleado una prima de antigiiedad a razon de una semana de salario por
cada ano 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 y 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
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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 situacion financiera.

[mpuesto sobre la renta diferido - El impuesto diferido se reconoce sobre
las diferencias que existan entre el importe en libros de un activo o pasivo,
v el valor que constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido
se reconoce utilizando el 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
tempaoral deducible,

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

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

autoridad fiscal,

Impuesto corriente y diferido del periodo - Los impuestos corriente y

3.12

3.13

diferido se reconocen como gasto o ingreso en los resultados del periodo,
excepto cuando estan relacionados con una transaccion que se ha
acreditado directamente en el patrimonio, como es el caso del superavit por
revaluacion.

Reconocimiento de ingresos

Las wventas de mercancias son reconocidas cuando las mismas son
entregadas v el titulo se haya transferido, que generalmente coincide con el
embarque de los productos a los clientes, en satistaccion de sus pedidos.
Los otros ingresos se reconocen bajo el método de devengado segun los
acuerdos correspondientes.
Reconocimiento de fgastos
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3.14

3.15

3.16

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una
disminucion 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 econémicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para
su registro como activo.

Costo de deuda

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

Arrendamientos operativos

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

Arrendamientos financieros

El Grupo presenta el costo de los actives arrendados en el estado
consolidado de situacidn financiera, segin la naturaleza del bien objeto del
contrato y, 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 opcidn de compra).  Estos activos se amortizan con
criterios similares a los aplicados en la propiedad, planta y equipo.  Los
gastos financieros con origen de estos contratos se cargan al estado de
resultados a lo largo de la vida de dichos contratos,

3.17 Moneda funcional
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Los registros se llevan en balboas y los estados financieros consolidados
estan expresados en esta moneda. El balboa, unidad monetaria de la
Reptblica de Panama, esta a la par v es de libre cambio con el délar de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel
moneda v en su lugar utiliza el dolar de los Estados Unidos de América como
moneda de curso legal.
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4, Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivos estan integrados de la siguiente manera:

Efectivo y Depasitos en Bancos 014 2017

Caja menuda 34350 33150

Cuzentas corrientes 3.101.503 7.241.052
Cuenea de Ahorro 3.593.599 3AY5.ALA
Mheposito a plage e 18700000 00000040
Total Efectivo v depositos en bancos 25429454 76.969.818
5. Cuentas por cobrar clientes, neto
Las cuentas por cobrar se detallan de la sizuiente manera:
Cucntas por Cobrar - Clientes, Neto 28 M7
La antigiedad de las cuentas por cobrar - clientes se resume a
contnuacién:
Cuentas por Cobrar- Clientes 15518117 15.557.605
Menos:Pravisién para pesibles cuentas incobrables (1.545.350) [1.528922]
13.972.717 14.028.684
Anticipos a proveedores ¢ impuestos 1643332 1.588.5449
Orras cuentas por Cobrar 901,299 918.270
Total Cuentas por cobrar 16.597.358 16.535.802
El movirmiento de la provizién para posibles cuentas incobrables se
resume & confinuacion:
Salda al inicio del afio 1528522 LA 575
Aumentos del afn 30000 215,000
Castizos contra la provision (13.532) [127.0033)
Saldo al final del afio 1.545.390 1.528.922
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6. Inventarios, neto

El inventario estd integrado de la siguiente manera:

2018 2017
Materia prima 12265406 11397573
Productos terminados 4530.575 4339410
Productos no fabricades por la empresa 4+ 793.061 $HI0A08
Material de empague v otros 1.019.897 1.244.714
Total Inventarios 22.609.399 21.812.005

7. Propiedad, planta y equipo, neto

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

Saldo al Saldo al
) 31/03/2018 31/03/2017

Activo Fijo
Maquinaria v Equipo de Fabrica 31.697.149 31.108.670
Montaje de Maguinaria y Equipo 164.752 701,307
Edificacivnes v Estructuras 19.326.019 18.669.111
Mohiliario ¥ Equipo de Olicina 044,882 040,400
Equipo Rodante 2.820.039 2R84.034
Terrenos G950879 9980.879
Equipe de Computo v Programas 1431611 1432012
Equipo de Laboratorio 6332 6332
Instalaciones 1.255.815 1.255.815
Requisiciones ¥ Mejoras 10.925.969 10.891.867

78.253.418 71570447

Depreciacion Acumulada
Maguinaria v Equipo de Fahrica
Edificaciones ¥ Estructuras
Maohiliario y Equipa de Oficina
Equipn Rodante
Equipno de Cdmputo v Programas
Equipo de Laboratorio
[nstalaciones

Valor Neto

(17.176.829)

(16.550.043)

(8.282.275) (8.021.897)
(379.983) (367.760)
(1.962.589) (1.994.139)
(1.228.714) (1.204.205)
(6.332) (6.332)
(671.564) (639.657)
(29.708.286) (28.784.032)
48.545.162 48.786.395
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Al 31 de marzo de 2018, el Grupo no presenta activos fuera de uso v el valor bruto
de activos totalmente depreciados es de B/, 10.247.151

El terreno v el editicio incluyen una revaluacion por B/, 6.159.418 (2017: B/.
6,159,418). El monto de la revaluacion se reconocid con base en avallos
realizados por tasadores independientes en los afos 2008 vy 2011. El monto de

esta revaluacion se acredito a la cuenta de patrimonio denominada Superdvit por
Revaluacion.

8. Intangibles, neto
Patentes y marcas de fibrica, neto

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

: 2018 2017

Costo de patente v marcas de fbrica-Duran B/. TEH51.420 7EE31420
Costo de patente v marcas de fGbrica-Fascual L4 750.000 19,750,004
Costo de patente v marcas de fbrica-Suprema 53461051 5361051
ros 32000 32000
Amartizacion acumulada (52.335.194) (51,115.675]
saldo no amortizada B/. 49.659.277 50.878.796
El movimiente de [a amertizacian acumulada se

resume a continnacian:

Saldo al inicio del afin B/. 51.115675 46.237 559
Aumenta del afic amartizacion marcas 1.218.519 4B78.075
Saldo final del afia B/. 52.335.194 51115675
Amortizacion afic marcas 1219519 4878075
Neto Gasto marcas y patentes 1.219.519 4.878.075
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Adguisicidn de patentes v marcas de fabrica - Pascual:

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

Productos Alimenticios Pascual, S. A. pagd a Franquicias Pascual, 5. A, la suma de
B/19750,000 para adquirir todas las marcas de Fbrica, marcas de servicio,
denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y comerciales, modelos de
utilidad, modelos v dibujos industriales, derechos de autor y nomhres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renavacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Pascual” v
todos los demdas derechos de propiedad intelectual que se utiliza en la produccion ¥
comercializacidn de sus produclos,

Adqguisicion de patentes v marc: ibrica - Suprema:

El 30 de noviembre de 2008, V.G.V. Marketing Consultants, Inc,, como vendedor y
Productos Alimenticios Pascual, 5. A, como comprador, firmaren un contrato de
compra-venta de 100% de las acciones comunes en circulacidn de SAIGASO, S.A.
Productos Alimenticios Pascual, 5. A. pago a V.G.V. Marketing Consultants, Inc,, la
suma de B/, 5,361,051 para adquirir todas las marcas de fabrica, marcas de
servicio, denominaciones comerciales, patentes, secretos industriales y
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 renovacion de éstos, asi como todos los derechos
que tenga sobre la marca "Suprema” v todos los demas derechos de propiedad
intelectual que se utiliza en la produccion y comercializacion de sus productos.

Adquisicion d

El 17 de junio de 2011, Reagan Assets Ltd, como vendedor y Productos
Alimenticios Pascual, 5. A, como comprador, firmaron un contrato de compra-
venta de 100% de las acciones comunes en circulacion de Tirana Investments, S.A. Por
esta transaccian, Productos Alimenticios Pascual, 5. A pagd 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
transaccion 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 vy nombres de dominio,
incluyendo cualesquiera derechos que se tengan sobre solicitudes de registro o
renovacion de éstos, asi como todos los derechos que tenga sobre la marca "Café
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Duran vy Otras listadas en anexo al contrato” v todos los demas derechos de
propiedad intelectual que se utiliza en la produccién v comercializacion de sus
productos pasaron a ser propiedad de Productos Alimenticios Pascual, S.A.

Otros Intangibles - Software

2018 mr

Saldo tnicial del Software B/ 39B.265 AUE.265
Saldo acumelada de Compras de Software 439203 123,663
Amortzacicn acumulada sofrware (675,385 [675.385)
Salde no amartizado B/ La2.083 146,543
Ll movimiento de la amortzacion acumulada se resume a

continuacian:

Saldo al inicia del ado B/. 075385 282,748
Amortizacian 352637
Salda final del afio B/ 675385 B73.365

Bonos por pagar y préstamos por pagar

El 10 de enero de 2012 se realizo una emision de bonos corporativoes en la Bolsa
de Valores de Panama por B/.80 millones de valor nominal gque sustituyd el pasivo
financiero de corto y largo plazo emitidos en una sola serie,

La fecha de vencimiento de los bonos es en 10 afios v devengaran una tasa de

interés variable segin el nivel de endeudamiento deuda financiera neta/ebitda,
revisable trimestralmente, asi:
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Deuda
Financiera
Neta/ EBITDA Tasa Minimo
Mayor a 4.0x Libor 3 M +3.75% 4.5

De 3.0x a4.0x Libor 3 M + 3.50% 45004
De20xa30x | Libor3 M+ 3.25% 4,250
Menor a 2.0x Libor 3 M + 3.00% 3.75%

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

Monto a pagar
0
0
0
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
B/. 8,000,000
10 B/. 8,000,000
Fecha de Vencimiento B/. 24,000,000
de los Bonos

pe
=1}
=]

T
1

OO [~ | O [ | s |3 | D | =

WO

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

1.

2.

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

Cesidn de las pdlizas de seguros de las mejoras sobre los bienes inmuebles
otorgados en garantia, emitida por una compaiiia aceptable al Fiduciario y
que cubra no menos del 80% del valor de dichas mejoras, de ser aplicables; y
Cualesquiera otros bienes o garantias que el Emisor v Sociedad de Alimentos
de Primera, S.A. u otras compaiifas relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términos aceptables al Fiduciario.
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Naotas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
[En balhoas)

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

Se liene una linea de crédito otorgada por la entidad financiera Bi Bank por B/ 4.800.000. de
los cuales se ha utilizado lo siguiente:

Prestamo por pagar 2018 2017
Préstamo Bi Bank B/. 1.916.279 1.366.388
B/, 1.916.279 1.366.388

10. Cuentas por pagar proveedores

Las cuentas por pagar proveedores se detallan a continuacion:

2018 20m7
Locales B/ 2245431 3775034
Extranjeros LiaZnddd 2119618
Saldo al final del aiio B/ 3.871.653 5.892.653

11. Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

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

2018 2017
Saldo al inicio del afio B/. 3.023.135 2.819.360
Aumentos del afio 114.245 401.020
Adicion a la reserva (37.816] (197.244)
Saldo al final del afio B/. 3.099.564 3.023.135
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Empresa Panameiia de Alimentos, 5. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
(En balhpas)

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

2018 2017

Gastos y costos por pagar B/ 2.253.286 3.433.150
Relenciones v descuentos de ndmina 377599 448.077
Acreedores varios 379443 417.712
[mpuestos corrientes por pagar 577970 2.058.837
Obligaciones laborales por pagar 16683496 1.377.756
Provisiones de gastos por pagar 1928255 820424
Intereses Acumulados por pagar 543.6440 575.640
Dividendos por pagar 6510977

hros 421,286 379.069
Total E/. 14.660.851 9.510.664

13. Capital en acciones

Al 31 de marzo de 2018; 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 circulacidn
11,852,031,356 paraun total de B/. 118,520,312, Se realizd una readquisicion de
acciones a costo por un valor de B/, 769,108,

14. Gastos de personal, ventas, generales y administrativos

A continuacién, se presenta un detalle de los gastos de ventas, generales vy
administrativos, seglin su naturaleza:

]
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Notas a los estados financieros consolidados
Por el periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017
(En balboas)

Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Servicios profesionales
Impuestos

Arrendamientos

Seguros

Reparacion y mantenimiento
Gastos de Publicidad
Vigilancia

Legales

Energia eléctrica

Teléfonos y comunicaciones
Materiales v suministros
Viajes y vidticos

(rastos de Fletes

Gastos de cumbustibles v lubricantes

Gastos de Cuentas Malas
Contribuciones v Afiliaciones
Dirox

Total

Gastos y Costos de Personal.

Los gastos de personal son los siguientes

Salarios

Prestaciones laborales
Gastos de representacion
Varaciones
Bonificaciones

{tros

Comisinnes

Costo de ventas
Gastos de personal
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B/.

B/.

B/.

B/.

B/,

B/,

2018 2017
470028 4616
S0L227 77.035
366,309 332.735
134.133 134,729
140.761 138.740
6730952 733.688
244877 213316
10837 24.7710
Ha.027 70878
g8.043 RA7.434
D6.938 105201
130.064 133422
L.019.704 1.053.813
149,350 113.983
30,000 A0n000
7048 H162
442 324 437.293
4.123.586 4.239.814
2018 2017
3.194.303 2921966
465.644 748,692
276515 231997
691,890 620713
230.605 271490
1.068.128 780,588
292.916 171409
6,210,001 5,746,855
2,396,722 2308287
3.813.279 3,438,568
6,210,001 5,746,855
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presa Panamena de Alimentos, 5. A. v Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017

(En balhoas)

15. Régimen de incentivos industriales

Productos Alimenticios Pascual, 5.A.

Las empresas que al 31 de diciembre de 20017 mantengan vigente su inscripcion en: ¢l
Registro Oficial de la Industria Nacional conforme a las Ley 3 de 1986 o tengan
Contrato con la Nacion basado en el Decreto 413 de 1970 o Contrato Ley de Fomento
de la Industria. mantendran los beneficios fiscales que se le otorga en virtud de dicho
Registro o Contrato hasta el 31 de diciembre de 2020, sin necesidad de solicitarlo. Este
registro oficial permite a la Compafiia acogerse a los beneficios de incentivos fiscales
que otorgaba la Ley No, 3 de marzo de 1986. Algunas de las clausulas que han
representado mayor beneficio la empresa se presentan a continuacion:

a)

b)

d)

Exoneracion total (100%), durante los primeros cinco [5) afios de impuestos
¥ gravamenes de introduccién, sobre materias primas, cualesguiera otros
productos e insumos, repuestos de maquinarias vy equipos, envases y
empaques requeridos en el proceso de elaboracién. A partir del sexto afio, se
pagara unicamente un impuesto de importacion de tres por ciento (3%;) del
valor CIF.

Exoneracidn 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 reinversidn sea superior al veinte por
ciento (20%) de renta gravable en el ejercicio fiscal que se trate.

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

Exoneracion del impuesto sobre la renta sobre ganancias provenientes de la
exportacion,
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Empresa Panamena de Alimentos, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados linancieros consolidados
Por ¢l periodo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017

En halhoas)

16. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

Factores de riesgos financieros

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgos financieros tales
como: riesgo de crédito, riesgo de mercade y riesgo de liquidez 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,

La administracion de riesgos es realizada por la Administracién siguiendo las
politicas aprobadas por la Junta Directiva basada en la presentacion de estados
financieros administrativos de corte mensual, asi como estudios propios de la
situacion del entorno macro econémico 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 par
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
nacional e internacional, lo cual da una seguridad intrinseca de su
recuperacidon.

2. 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.




Empresa Panamena de Alimentas, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el periedo terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre de 2017

{En balboas]

3. Riesgo de liquidez v financiamiento - La Administracion de la empresa
monitorea el riesgo de liquidez a través de una planeacidn de los futuros flujos
de efectivo para asegurar el cumplimiento de los compromisos. El monitoreo
consiste en la preparacion de un reporte proyectado de los flujos de efectivo
esperados v los desembolsos programados, el cual es revisado semanal v
mensualmente. Para proyectar los flujos de efectivos esperados la Empresa
considera la fecha de cobro de sus instrumentos financierns y 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 optima que reduzca los
costos de obtencion de capital. Para mantener una estructura de capital 6ptima,
se toman en consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar,
retorno de capital al accionista o emision de acciones.

El Grupo mantiene proyecciones para el capital de trabajo requerido para
mantener la operacién y preparar proyecciones anuales especialmente para los
inventarios de materia prima.



Empresa Panamefia de Alimentos, S.A. y subsidiarias

Estado de flujos de efectivo

Por el periode terminado al 31 de marzo de 2018 y diciembre 2017
(En balboas)

Notas 2018 2017
Flujos de efectivo por las actividades de operacién
Utilidad o pérdida neta 19.444.447 39.273414
Ajustes para conciliar la utilidad antes del impuesto sobre la renta
con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién y amortizacidn 1.052.211 4.067.337
Amortizacion de Intangibles 8 1.226.103 5.270.713
Provision para posibles cuentas incobrables 5 30.000 215.000
Gasto de Intereses 599.657 2.674.458
Provision impuesto de renta afio corriente 2425272 4.830.123
Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion 11 114.245 401.020
Cambios en activos y pasivos de operacién:
Aumento (Disminucion) en cuentas por cobrar (91.556) 1.322.893
Aumento en inventarios (1.056.290) (1.441.818)
Aumento en gastos pagados por anticipade (303.957) (1.076.270)
Aumento en otros activos (3.049) (35.812)
Disminucion en cuentas por pagar (5.045.929) (6.774.588)
Aumento en otras cuentas por pagar y pasivos acumulados 5.458.594 1.265.738
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 23.849.748 49.992.208
Flujos de efectivo por las actividades de inversion
Adquisiciones de activos fijos
Adquisiciones de propiedad, planta, maquinaria y equipo, neto de desca (1.849.361) (781.645)
Adquisicion de Intangibles 8 (22.124) (423.663)
Fondo de cesantia (155.307) (705.358)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (2.026.792) (1.910.666)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Pagos a préstamos por Pagar 549.891 1.366.388
Bonos por Pagar (7.000.000) (8.000.000)
Cuentas por pagar (66.913.212) 20.940.976
Impuesto complementario 55.579
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (73.363.320) 14.362.943
Disminucion/ Aumento neto en el efectivo y depdsitos en bancos (51.540.364) 62.444.486
Efectivo y depdsitos en bancos, al inicio del periodo 76.969.818 14.525.332
Efectivo y depositos en bancos, al final B/. 25.429.454 76.969.818
5
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