PROSPECTO INFORMATIVO
OFERTA PUBLICA
EMPRESAS MELO, S.A.
Empresas Melo, S.A., (en adelante el “Emisor") sociedad anénima constituida mediante Escritura Publica No.6863 de 27 de
diciembre de 1968, de la Notaria Cuarta del Circuito Notarial de la Ciudad de Panam4, inscrita en la Seccion de Micropeliculas
(Mercantil) del Registro Publico a la Ficha 17153, Rello 781, e Imagen 228 el 7 de febrero de 1969.

BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS
Cincuenta Millones de Délares (US$50,000,000.00), Moneda de los Estados Unidos de América

Oferta Publica de Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos” o los “Bonos Corporativos”) de Empresas Melo,
S.A. con un valor nominal total de hasta Cincuenta Millones de Dolares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. Los Bonos Corporativos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin
cupones, seran emitidos en multiples series, cuyos montos seran determinados segln las necesidades del Emisor y la
demanda del mercado, en denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos. Los Bonos emitidos podran tener
un vencimiento hasta de 10 afios contados a partir de la fecha de oferta de cada serie. La tasa de interés para cada una de
las series podra ser fija o variable a opcion del Emisor. En caso de ser tasa fija, los Bonos devengaran una tasa de interés
que sera determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de
oferta de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a LIBOR tres
(3) meses, mas un diferencial que sera determinado por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos dos (2) dias
habiles antes de la fecha de oferta de cada serie. La tasa de interés variable podra estar sujeta, a opcion del Emisor, a un
rango de tasas minima y maxima para cada una de las respectivas series. La emisién sera abierta y no sera necesaria la
colocacion total de los valores para aplicarlos a sus operaciones. La fecha de emision, tasa de interés, monto y plazo de
las series a emitir seran notificadas a la Comision Nacional de Valores, mediante suplemento al Prospecto Informativo con
un minimo de dos (2) dias habiles de anticipacion a la fecha de oferta de cada serie.

El Emisor tendra la opcién de redimir de manera anticipada total o parcialmente los Bonas en cualquier momento. En el
caso de que se decida hacer una redencion anticipada, total o parcial, se preparard un programa y la redencion se haré a la
par, o sea al 100% de su valor nominal, mas los intereses ganados y no cobrados y este pago se efectuara a través del Agente
de Pago y Registro.

El Bono estara respaldado con el crédito general de Empresas Melo, S.A. y por la fianza solidaria de Grupo Melo, S.A. a
medida que los Bonos se vayan vendiendo. Sin embargo, si el Emisor asi lo determina conveniente, algunas series podran
estar garantizadas por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia constituido a favor de los Tenedores Registrados de los
Bonos, compuesto de efectivo y/o por la primera hipoteca y anticresis sobre terrenos y mejoras a la propiedad del Emisor o
del Fiador Solidario o de sociedades afiliadas o subsidiarias de éste, y cualesquiera otros inmuebles gque estas sociedades
adquieran en el futuro para su operacién. En caso que la cobertura esté conformada exclusivamente por dinero en efectivo,
ésta sera equivalente al 100% del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion. En caso que esté conformada por
Primera Hipoteca y Anticresis sobre una o mas Fincas, el valor de las fincas dadas en garantia no podra ser menor al
120% de aquella porcién del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion que no esté cubierta o garantizada por
dinero en efectivo. De ser asi el Emisor mantendra una cobertura en todo momento mientras existan los Bonos emitidos y
en circulacion.

El articulo 153 A adicionado al Decreto Ley 1 de 1999 dice * Sera requisito para la oferta, compra o venta de Bonos a
través de cualquier mercado publico organizado, como las bolsas de Bonos en o desde Panama, el depésito previo de los
titulos en una central de custodia y liquidacion, agente de transferencia u otra institucion financiera debidamente registrada
en la Comision Nacional de Valores. Esta Comision queda facultada para establecer los requisitos del registro de que se
trata el parrafo anterior. El deposito previo podra darse mediante la inmovilizacién de los titulos fisicos, de titulos globales
o macro titulos representativos de los Bonos o mediante la desmaterializacion de los Bonos e instrumentacion de un
sistema de anotaciones en cuenta, en la forma y terminos que establece este decreto ley”. Precio Inicial de la Emisién:
100%

“LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA COMISION RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA COMISION NACIONAL DE
VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O
DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO™.

| Precio al publico | Gastos de la Emisién | Cantidad Neta al Emisor
Por unidad $1,000.00 $6.3155 $993.6845
Total $50,000,000.00 $315,775.00 | $49,684,225.00

“EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DE
PANAMA, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS
VALORES O EL EMISOR.”

Fecha de oferta: 12 de octubre de 2011. Fecha de Impresion del Prospecto: 8 de septiembre de 2011.

" Precio inicial sujeto a cambio /\/M
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EMISOR
EMPRESAS MELO, S.A.
Via Espafia 2313, Rio Abajo
Corregimiento de Rio Abajo
Apartado Postal 0816-07582
Panama, Republica de Panama
Tel. 221-0033, Fax 224-2311
dirfinanzas@grupomelo.com

FIADOR SOLIDARIO
GRUPO MELO, S.A.

Via Espafia 2313, Rio Abajo
Corregimiento de Rio Abajo
Apartado Postal 0816-07582
Panama, Republica de Panama
Tel. 221-0033, Fax 224-2311
dirfinanzas@grupomelo.com

AGENTE DE PAGO Y REGISTRO
MMG Bank Corporation
Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Tel. 265-7600 Fax 265-7663
marielena.gmaritano@mmgbank.com
www.mmgbank.com

AGENTE DE VENTA Y CASA DE VALORES
Actualmente, se han contratado los servicios de:

MMG Bank Corporation
Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Tel. 265-7600 Fax 265-7663
www.mmgbank.com

Global Valores, S.A.
Calle 50 Torre Global Bank
Apartado Postal 0831-01843
Panama, Replblica de Panama
www.globalbank.com.pa

y

Prival Securities, Inc.
Torre de las Américas, Punta Pacifica, Torre C, Piso 30
Apartado Postal 0832-00396
Panama, Republica de Panama
Tel. 303 1919 Fax 303 1929
www.prival.com

El Emisor podra utilizar cualquier puesto de bolsa que éste disponga,
sin mantener exclusividad alguna, para la colocacion de esta emisién.




ASESOR LEGAL DE LA EMISION
LIC. PAUL DEGRACIA Z.

Via Espafia 2313, Rio Abajo
Apartado Postal 0816-07582
Panama, Republica de Panama
Tel. 221-0033 / 232-6900, Fax 224-2311

padegracia@grupomelo.com

AGENTE DE TRANSFERENCIA Y CUSTODIO DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa de Valores de Panama
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Edificio Bolsa de Valores, planta baja
Apartado Postal 87-4009, Panama 7, Panama
Tel. (507) 214-8105, Fax {507) 214-8175
latinc@latinclear.com.pa
www. |latinclear.com.pa

LISTADO
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama
Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado Postal 87-0878, Panama 7, Panama
Teléfone: (507) 300-5440
Fax: (507) 300-5341
www.panabclsa.com

REGISTRO
COMISION NACIONAL DE VALORES
DE LA REPUBLICA DE PANAMA
Avenida Balboa, Edificio Bay Mall, piso 2, oficina 206
Apartado postal 0832-1428 WTC, Panama
Teléfono: (507) 501-1700
Fax: (507) 501-1709
www.conaval.gob.pa
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RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION.
EMISOR: EMPRESAS MELO, S.A.

TIPO DE VALOR: Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos” o los “Bonos
Corporativos™

FECHA DE EMISION: Sera determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie y
notificada a la Comisién Nacicnal de Valores, mediante suplemento al
Prospecto Informativo con un minimo de dos (2) dias habiles de
anticipacién a la fecha de oferta de cada serie.

MONTO: Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el monto total
' de los Bonos emitidos y en circulacidn en un solo momento no podra
exceder los Cincuenta Millones de Doélares (US$50,000,000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América. Esta emisiéon de
acuerdo al Balance General Interino de Empresas Melo, S.A. al 30 de junio
de 2011 representa 0.78 veces el patrimonic del Emisor {US$63.8

millones).
SERIES Y Los Bonos seran emitidos en multiples series, cuycs montos seran
VENCIMIENTOS: determinados segun las necesidades del Emisor y la demanda del
mercado.

Los Bonos emitidos podran tener vencimientos hasta de 10 afios contados
a partir de la fecha de oferta de cada serie.

TASA DE INTERES: Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma trimestral
sobre el capital. La tasa de interés para cada una de las series podra ser
fiia o variable a opcién del Emisor. En caso de ser tasa fija, los Bonos
devengarén una tasa de interés que sera determinada por el Emisor segin
la demanda del mercado, al menos dos (2} dias habiles antes de la fecha
de oferta de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos
devengaran una tasa de interés equivalente a LIBOR tres (3) meses, mas
un diferencial que sera determinado por el Emisor segln la demanda del
mercado, al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de
cada serie. La tasa de interés variable podra estar sujeta, a opcién del
Emisor, a un rango de tasas minima y méxima para cada una de las
respectivas series. La fecha de emision, tasa de interés, monto y plazo de
las series a emitir seran notificadas a la Comision Nacional de Valores,
mediante suplementc al Prospecto Informativo con un minimo de dos (2)
dias habiles de anticipacién a la fecha de oferta de cada serie.

DENOMINACIONES: La emisién de los Bonos sera ofrecida por el Emisor en denominaciones
de mil Délares {US$1,000.00) o maltiplos, en moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. Los Bonos Corporativos seran emitidos en
forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones. Sin embargo,
el Tenedor Registrado podra sclicitar en cualquier momento que se le
expida un certificado que represente su{s) Bonos Corporativos.

PAGO A CAPITAL El valor nominal de cada Bono se pagara al Tenedor Registrado en la

E INTERESES: fecha de vencimiento de cada serie, salvo redencién anticipada, a través
del Participante (Casa de Valores) de LATINCLEAR, a través del cual
compré la presente inversion. A opcion del Tenedor Registrado, cuando
aplique (tenedor con certificado fisico), el pago se hara a través del Agente
de Page y Registro (MMG Bank Corporation), previa presentacion y
entrega del certificado a éste ultimo.

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma trimestral
sobre el capital, por el Agente de Pago y Registro a través de la Central

Latinoamericana de Valores (Latinclear).
2l .




BASE DE CALCULOQ: 360/360.

REDENCION El Emisor tendrd la opcién de redimir de manera anticipada total o

ANTICIPADA: parcialmente los Bonos, en cualquier momento. En caso de darse la
redencion, se hard a la par, o sea al 100% de su valor nominal, mas los
intereses ganados y no cobrados y este pago se efectuara a traves del
Agente de Pago y Registro.

RESPALDO Y Los Bonos estaran respaldados con el crédito general de Empresas Melo,

GARANTIA: S.A. y por la fianza solidaria de Grupo Melo, S.A. a medida que los Bonos
se vayan vendiendo. Sin embargo, si el Emisor asi lo determina
conveniente, algunas series podran estar garantizadas por un Fideicomiso
Irrevocable de Garantia constituido a favor de los Tenedores Registrados
de los Bonos, compuesto de efectivo y/o por la primera hipoteca vy
anticresis sobre terrenos y mejoras propiedad del Emiser o del Fiador
Solidario o de sociedades afiliadas o subsidiarias de éste, y cualesquiera
otros inmuebles que estas sociedades adquieran en el futuro para su
operacién.

En caso gque la cobertura esté conformada exclusivamente por dinero en
efectivo, ésta sera equivalente al 100% del saldo a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién. En caso que esté conformada por Primera
Hipoteca y Anticresis sobre una o mas Fincas, el valor de las fincas dadas
en garantia no podra ser menor al 120% de-aquella porcion del saldo a
capital de los Bonos emitidos y en circulacién que no esté cubierta o
garantizada por dinero en efectivo.

De ser asi el Emisor mantendra una cobertura en todo momento mientras
existan los Bonos emitidos y en circulacion.

AGENTE DE PAGO
Y REGISTRO:; MMG Bank Corporation
AGENTE DE VENTA El emisor podra disponer libremente de utilizar los servicios de varios

Y CASA DE VALORES: puestos de bolsa segun lo determing, siempre y cuando dichos puestos de
bolsa se encuentren debidamente registrados ante la Comision Nacional
de Valores, la Bolsa de Valores de Panama y que los mismos cumplan con
las regulaciones y disposiciones establecidas en la Republica de Panama.
Para tales efectos, el Emisor se compromete a enviar los Contratos de
Corretaje debidamente firmados y notariados a la Comisidn Nacional de
Valores antes de que los puestos de bolsa contratados realicen
transaccion alguna. Se han contratado los servicios de MMG Bank
Corporation, Global Valores, S.A. y Prival Securities, Inc. para la
colocacion de esta emision, inicialmente.

PARTICIPANTES DE
LATINCLEAR: Casas de Valores.

ASESOR LEGAL.: Por el Emisor: Paul De Gracia Zarzavilla.
Opinion Legal Independiente: Vergara, Anguizola y Asociados.

TRATAMIENTO FISCAL: Ganancias de Capital: De conformidad con lo estipulado en el Articulo 269
del Decreto Ley N°1 del 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto complementario y del impuesto de dividendos,
no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacion de los Bonos, siempre y cuando dichos
Bonos estén registrados en la Comisién Nacional de Valores y la
enajenacion de los mismoes se dé a través de una Bolsa de Valores u otro
mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo
%ﬁé ) 6




de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2008, en los casos de ganancias
obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas juridicas,
en donde dicha enajenacién no se realice a través de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un
tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el
impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del
diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la
ohiigacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por
ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de adelanto al
Impueste sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra
la cbligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10)
dias siguientes a la fecha en que surgid la obligacion de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad emisora es sclidariamente responsable del
impuesto no pagado. El contribuyente podra optar por considerar el monto
retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a
pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del
Impuesto retenido sea superior al monte resultante de aplicar la tarifa del
diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en Ia
enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracién jurada
especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente que
pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la
Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El
monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no
sera acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

Intereses: De conformidad con o estipulado en el Articulo 270 del Decreto
Ley N°t del 8 de julio de 1999, estaran exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen a los tenedores de
Bonos registrados en la Comisidn Nacional de Valores que sean
colocados en oferta plblica a través de una Bolsa de Valores u otro
mercado organizado.

Esta seccidn es meramente informativa y no constituye una declaracién o
garantia del Emisor.

USO DE LOS FONDOS: E! producto neto recaudado con la colocacion de los Bonos Rotativos sera
utilizado para refinanciar pasivos generadores de interés.

CENTRAL

DE CUSTODIA Y AGENTE

DE TRANSFERENCIA: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).

LISTADO: Boisa de Valores de Panama, S.A.

RESERVA: Los términos y condiciones de los Bonos Corporativos podran ser

modificados con el consentimiento de aquellos de los Tenedores
Registrados que representen al menos el sesenta y seis por ciento (66%)
del saldo insoluto del capital adeudado de cada serie en ese momento
emitidos y en circulacion de modo que las decisiones de modificacion de
cada serie seran tomadas Unicamente por los Tenedores Registrados de
cada serie. Cabe sefalar que el proceso de modificacion y cambio al
prospecto informativo esta supeditado a lo establecido en el Acuerdo CNV
4-2003 y para poder darse por concluido debe haber cumplide con todas
las exigencias ahi planteadas.

e




1. FACTORES DE RIESGO.
A. De la Oferta

Limitaciones o Restricciones.
Salvo las expresadas en el presente prospecto informativo, el Emisor no tendra limitaciones para dar en
garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar dividendos, recomprar sus acciones o disminuir su
capital. Asi mismo salvo las expresadas en el presente prospecto informativo, el Fiador Solidario no tendra
limitaciones para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, para declarar dividendos, recomprar sus
acciones o disminuir su capital.

Calificacion de Riesgo.

Esta emision cuenta con una calificacién de riesgo de AA- con perspectiva estable por parte de la Calificadora
Fitch Ratings. Los Bonos estan garantizados por el crédito de Empresas Melo, S.A. la Fianza de Grupo Melo,
S.A y algunas series (si el emisor asi lo determina) estan o estarian garantizadas por Fideicomise Irrevocable
de Garantia (FIG) en beneficio de los tenedores de los bonos.

Redencién Anticipada.

Los Bonos podran redimirse anticipadamente en cualquier momento. En caso de que se decida hacer una
redencion anticipada, total o parcial, se preparara un programa y la redencién se hara a la par, o sea al 100%
de su valor nominal, méas los intereses ganados y no cobrados y este pago se efectuars a través del Agente de
Pago y Registro.

Esto implica, que frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado o por cualquier otra
circunstancia, el Emisor podria redimir los Bonos. En caso de que los Bonos, por razones prevalecientes en &l
mercado, llegaran a negociarse arnba de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian dejar de
percibir una ganancia de capital, si en ese momento el Emisor decide ejercer la cpcidn de redencion.

En caso de que el Emisor no vaya a redimir la totalidad de los Bonos sino una cantidad menor, luego de
notificar a los tenedores efectivos la intencion de realizar una redencién parcial, los tenedores efectivos
interesados en redimir sus Bonos tendran que notificar por escrito sus propuestas de venta de Bonos y
dirigirlas al Emisor. En el caso de que no se recibieran intenciones de redencion por parte de los tenedores
efectivos o que la cantidad de Bonos objeto de las mismas sea inferior o mayor a la cantidad de Bonos que el
Emisor pretende redimir, se procedera a redimir los Bonos de forma proporcional entre todos los tenedores.

Riesgo de Liquidez.

No existe en Panama un mercado secundario con suficiente liquidez que permita a los tenedores vender todo
o parte de la inversion en el caso de que se tenga la necesidad de hacerlo antes de la fecha de vencimiento a
través del mercado de Bonos. '

Politica Tributaria.

El Emisor no mantiene ningdn control sobre las politicas de tributacién de la Republica de Panama, por lo cual
el Emisor no garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por
los Bonos y sobre las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de dicho Bonos Rotativos.

Prelacion.
El pago de capital e intereses de los Bonos Rotativos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se
tengan contra el Emisor, todas las cuales se encuentran en igualdad de condiciones en cuanto a la prelacién.

Garantia.

La presente oferta estara respaldada con el crédito general de Empresas Melo, S.A. y por la fianza sclidaria de
Grupo Melo, S.A. a medida que los Bonos se vayan vendiendo. Sin embargo, si el Emisor asi lo determina
conveniente, algunas series podran estar garantizadas por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia, conforme
se establece en &l punto Il de |la seccidn G del presente prospecto informative.

La decision de garantizar una o mas series de los Bonos correspondera exclusivamente al Emisor tomando en
consideracion sus necesidades de financiamiento y la demanda del mercado. Cuando el Emisor decida
garantizar una o mas series de los Bonos, notificaré por escrito a la Comision Nacional de Valores mediante el
suplemento respectivo con lo menos dos (2) dias habiles antes de |la fecha de constitucion de la garantia, con
indicacién de la(s) serie(s} de Bonos gue quedara(n} amparada(s) bajo la garantia, y el listado de los bienes
inmuebles.




El valor de mercado de las Fincas podria sufrir una devaluacién y por consiguiente su valor de realizacion, en
caso de incumplimiento por parte del Emisor, podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas con la presente emisién,

Reserva.

Queda entendido y convenido que ios términos y condiciones de los Bonos Corporativos podran ser
medificados con el consentimiento de aquellos de los Tenedores Registrados que representen al menos el
sesenta y seis por ciento (66%) del saldo insoluto del capital adeudado de cada serie en ese momento
emitidos vy en circulacion de mode que las decisiones de modificacién de cada serie seran tomadas
unicamente por los Tenedores Registrados de cada serie. Cabe sefialar que el proceso de madificacion y
cambio al prospecto informativo esta supeditado a lo establecido en el Acuerdo CNV 4-2003 y para poder
darse por concluido debe haber cumplide con todas las exigencias ahi planteadas.

B. Del Emisor

Fuente de Ingresos.

El Emisor participa en diversas actividades economicas y divide su negocio en dos grandes Grupos: Grupo
Alimentos y Grupo Comercial. El Grupo Alimentos se dedica a la venta al por mayor y al por menor de
mercancia seca {piensos), ¥ a la cria, engorde, procesamientoc y venta de aves de corral. El Grupo Comercial
se dedica a la venta de maquinaria agricola € industrial, vehiculos y articulos automotriz, venta de productos
agropecuarios, herramientas, materiales para la construccion, ferreteria basica, jardineria y articulos para
mascotas, entre otros. También se especializa en la venta de comida rapida, ofreciendo una gama de
productos de pollo y acompafiamientos al estilo panamerio. La fuente de repago de los Bonos provendra de
las ventas que el Emisor registre en concepto de las actividades que realiza.

Sus ventas son principalmente a consumidores locales, aunque se llevan a cabo importantes esfuerzos en
algunas areas del negocio para incrementar las ventas internacicnales. Por lo que el Emisor depende de la
situacion econdmica nacional e internacional, de las politicas econdmicas y arancelarias agroindustriaies que
tome el pais en un momento dado. Igualmente, existen ctros factores externos al Emisor y su Fiador Solidario,
y que pudieran afectar su desempefio econémico, entre los cuales cabe destacar fluctuaciones en los precios
de las materias primas utilizados para la produccién de piensos; plagas e inclemencias del tiempo (sequias,
inundaciones, entre otros} que pudieran impactar la venta de insumos utilizados por el sector agroindustrial y
para la elaboracion de los alimentos. Adicionalmente, cambios adversos en la cotizacion internacional del
Doélar pueden afectar la base de costos de las actividades de venta de maguinaria agricola e industrial, equipo
automotriz, materiales de construccién y mercancia seca en general que comercializamos a través de nuestros
almacenes.

Relacidn Pasivo/Patrimonio (Apalancamiento).

El Programa representa 0.78 veces el monto del patrimonio del Emiscr al 30 de junio de 2011, Luego de la
emisién, la relacién pasivo/patrimonio del Emisor se mantiene igual en 1.83 veces segln se indica en la punto
Il seccién F de este Prospecto Informativo. Al 30 de junio de 2011 la relacion pasivo/patrimonio consolidada
del Grupo Melo, S.A. y sus subsidiarias fue de 1.49 veces. El Programa representa 0.59 veces el monto del
patrimonio consolidado de Grupo Melo, S.A. y sus subsidiarias.

Mismo Grupo Econdmico.

En la presente emision de Bonos Rotativos, tanto el Emisor como su Fiador Solidario pertenecen al mismo
Grupo Econémico, al compartir ambas empresas accionistas, directores y dignatarios en comain. El Emisor es
una subsidiaria 100% del Fiador Solidario, Grupo Melo, S.A.

Factor Laboral.
La Convencion Colectiva que rige las relaciones laborales con en el Emisor vencen el 31 de diciembre de
2013,

C. Del Entorno

Actualmente, la mayoria de las operaciones del Emisor se efectlan en la Repulblica de Panamé por tanto, el
compartamiento de dichas actividades dependen de las condiciones prevalecientes en el pais las cudles
mantienen indicadores de desempefio positivos y sdlidos. No obstante, la Repuiblica de Panama y por ende el
Emisor estd expuesto a los riesgos inherentes gque sufren los mercados internacionales. La actual situacion
financiera en Estados Unidos y Europa, la variaciéon de la tasa de cambio del délar en los mercados
internacionales ha generado presiones inflacionarias que hacen mas costosas las importaciones afectando




directamente las actividades del Emisor. Ademas ha provocado que los insumos y materia prima sobrelleven
constantes aumentos de precios.

D. De laIndustria

Empresas Melo, S.A. debido al tipo de negocio que efectia estd sujeta a muchos factores externos tanto a
nivel nacional como internacional propio de la industria en que participa, por tanto cualquier cambios en la
politica comercial nacicnal o a cambios regulatorios pudiesen tener un impacto negativo en la industria en que
participamos en un momento dado. Ademas existen otros factores gue se deben tener en cuenta ya que
cualquiera de estos pueden traer afectaciones especialmente para el Grupo Alimentos como o son: los
cambios climatoldgicos, plagas, cambio en la demanda alimenticia, volatilidad de los precios de la materia
prima, entre otros.

1. DESCRIPCION DE LA OFERTA.
A. Detalle de la Oferta

El presente Programa de Emision de Bonos Rotativo fue autorizade por la Junta Directiva de Empresas Melo,
S.A. y esta resgitrade en la Comisién Nacional de Valores y en ia Bolsa de Valores de Panama, S.A. Los
Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, por un valoer nominal en
circulacién de hasta Cincuenta Millones de Ddlares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América. El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas series como
lo considere y la demanda del mercado reclame. A continuaciéon un detalle de la emision:

Expedicién, Autenticaciéon y Registro

Los titulos individuales o el macro titulo deben estar firmados por el Presidente y un Director del Emisor, el
Vicepresidente del Fiador Solidario en nombre y representacion de éste y un representante autorizado del
Agente de Pago y Registro, para que dicho titulo individual o macre titulo constituyan obligaciones validas y
exigibles. Tanto las firmas del Emisor como la del Fiador Solidario podran estar preimpresas, pero la firma del
representante autorizado del Agente de Pago y Registro debera ser manuscrita. El Agente de Pago, Registro y
Transferencia mantendra en sus oficinas principales un registro (el “Registro”) en el cual anotara la Fecha de
Expedicion de cada Bano, el nombre y la direccidn de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea
inicialmente expedido, asi como €l de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo.

Denominaciones
Los Bonos seran ofrecidos en denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) o sus mdliplos, en tantas series
como la demanda de mercado reclame, siempre y cuando se respeate el monto autorizado total del Programa.

Vencimientos y Tasa de Interés
Los Bonos emitidos podran tener vencimiento hasta de 10 afics contados a partir de |a fecha de oferta de cada
serie.

La tasa de interés para cada una de las series podra ser fija o variable a opcién del Emisor. En caso de ser
tasa fija, los Bonos devengaran una tasa de interés que sera determinada por el Emisor seglin la demanda del
mercado, af menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta de cada serie. En el caso de ser tasa
variable, los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a LIBOR tres (3) meses, mas un diferencial
que sera determinado por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos dos (2) dias habiles antes de la
fecha de oferta de cada serie. La tasa de interés variable podra estar sujeta, a opcién del Emisor, a un rango
de tasas minima y maxima para cada una de las respectivas series. La emisién sera abierta y no sera
necesaria la colocacion total de los valores para aplicarlos a sus operaciones. La fecha de emisidn, tasa de
intereés, monto y plazo de las series a emitir seran notificadas a la Comision Nacional de Valores, mediante
suplemento al Prospecto Informativo con un minimo de dos (2) dias habiles de anticipacion a (a fecha de oferta
de cada serie.

Fecha y Precio Inicial de Oferta
La fecha inicial de venta de la presente Emisidn fue el 23 de diciembre de 2009.

Los Bonos seran expedidos contra el pago del precio de venta acordado para dicho valor, mas intereses
acumulados en dolares, moneda de curso legal de los Estados Unides de América, en la fecha de compra.
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En el caso de que la fecha de compra de los Bonos sea distinta a la fecha de emisién, al precio de venta de
los mismos se le sumaran los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre la fecha de compra y la
fecha de emision.

El Emisor anticipa que los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario por su valor
nominal. Sin embargo, el Emisor podra autorizar que los Bonos sean suscritos u ofrecidos en el mercado
primario por un valor superior o inferior a su valor nominal, segln las condiciones gue presente el mercado
financiero en dicho momento.

Derecho Preferente de Suscripcion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otro tercero tendrid derecho de
suscripcidn preferente sobre los Bonos. Los accionistas, directares, dignatarios y/o gjecutivos del emisor podra
comprar Bonos si asi lo desea, participando bajo las mismas condiciones que los demas.

Forma y Pago de los Bonos Corporativo

- Bonos Corporativos Globales

Los Bonos Corporativos seréan emitidos en uno ¢ mas macrotitulos o titulos globales (colectivamente, los
“Bonos Corporativos Globales") emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones. Los Bonos
Corporativos Globales seran emitidos a nombre de Central Latinoamericana de Valores, S A. ("Latinclear")
guien acreditara en su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de las instituciones
que mantienen cuentas con Latinciear (los “Participantes™. Dichas cuentas seran designadas inicialmente por
el Emisor o la persona que éste designe. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Corporativos Globales estara limitada a Participantes ¢ a personas que los Participantes le reconczcan
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Corporativos Globales. La propiedad de derechos burséatiles con
respecto a los Bonos Corporativos Globales sera demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
anicamente a través de los registros de Latinclear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los
registros de los Participantes (en relacidon con los derechos de personas distintas a los Participantes). Mientras
los Bonos Corporativos estén representados por uno o mas Bonos Corporativos Globales, el Tenedor
Registrado de cada uno de dichos Bonos Corporativos Globales sera considerado como el Unico propietario de
dichos Bonos Corporativos en relacién con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los
Bonos Corporativos.

Mientras Latinclear sea el tenedor registrado de los Banos Corporativos Globales, Latinclear sera considerado
el Unico propietario de los Baonos Corporativos representades en dichos Bonos y los inversionistas tendran
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Corporativos Globales. Ningun propietario de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Corporativos Globales tendra derecho a transferir dichos derechos, salve
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Corporativos Giobales se hara a Latinclear como el Tenedor
Registrado de los mismos. Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados
con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Corporativos Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos
bursatiles.

Latinclear, al recibir oportunamente cualguier pago de capital o intereses en relacion con los Bonos
Corporatives Globales, acreditard las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos
bursétiles con respecto a los Bonos Corporativos Globales de acuerdo a sus registros. Los Participantes a su
vez acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursatiles con
respecto & los Bonos Corporatives Globales en proporcién a sus respectivos derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
Latinclear. En vista de que Latinclear unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su
vez actlan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria
de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Corporativos Globales para dar en prenda sus derechos a
personas o entidades que nc son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos
que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informade al Emisor que tomard cualquier accion permitida a un Tenedor Registrado de los
Bonos Corporativos (incluyendo la presentacion de los Bonos Corporativos para ser intercambiados como se
describe a continuacién) Gnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya
cuenta se hayan acreditado dereches bursatiles can respecto a los Bones Corporativos Globales y unicamente
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en relacién con la porcidn del total del capital de los Boncs Corporativos Globales sobre la cual dicho
Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad anénima constituida de acuerdo a las ieyes de la
Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién y compensacion de valores
emitida por la Comisién Nacional de Valores. Latinclear fue creada para mantener Bonos en custodia para sus
Participantes y facilitar la compensacidn v liquidacién de transacciones de Bonos entre Participantes a través
de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los Participantes
de Latinclear incluyen Casas de Valores, bancos y ofras centrales de custodia y podra incluir otras
organizaciones. Servicios indirectos de Latinclear estdn disponibles a terceros como bancos, Csasas de
Valores, fiduciarios o cualesquiera personas gque compensan o mantienen relaciones de custodia con un
Participante, ya sea directa o indirectamente.

- Bonos Corporativos Individuales.

Los Bonos Corporativos Globales pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (‘Bonos
Corporativos Individuales”) si (i) Latinclear o cualquier sucesor de Latinclear notifica al Emisor que no quiere o
puede continuar como depositario de los Bonos Corporativos Globales o que no cuenta con licencia de central
de valores, y un sucesor no es nombrado dentro de los 90 dias siguientes a la fecha en que el Emisor haya
recibido aviso en ese sentido, o (i) un Participante solicita por escrito a Latinclear la conversion de sus
derechos bursatiles en otra forma de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de Latinclear y sujeto a
los términas y condiciones de los respectivos Bonos Corporativos. En esos casos, el Emisor utilizara sus
mejores esfuerzos para hacer arreglos con Latinclear para intercambiar los Bonos Corporativos Globales por
Bonos Corporativos Individuales y causara la emision y entrega al Agente de Pago y Registro de suficientes
Bonos Corporativos Individuales para que éste los autentique y entregue a los Tenedores Registrados.

En adicién, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Corporativos Globales podra
solicitar |la conversion de diches derechos bursétiles en Bonos Corporativos Individuales mediante solicitud
escrita formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, lo cual necesariamente implica una
solicitud dirigida a Latinclear a través de un Participante y una solicitud dirigida al Agente de Pago y Registro y
al Emisor por Latinclear. En todos los casos, Bonos Corporatives Individuales entregados a cambio de Bonos
Corporativos Globales ¢ derechos bursatiles con respecto de los Bonos Corporativos Globales seran
registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear.
Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision de los Bonos Corporativos
Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente ei Emisor en relacion con la
emision de dichos Bonos Corporativos Individuales.

Todo pago de capital se hara contra la presentacién, endoso v entrega del correspondiente certificado de
Bonos Corporatives Individual al Agente de Pago y Registro en sus oficinas ubicadas en Calle 53 Este
Marbella Torre MMG Piso 11, Ciudad de Panama, Republica de Panama, a opcion del Tenedor Registrado, (i)
mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, (i) mediante crédito a una cuenta bancaria que el
Tenedor Registrado mantenga con el Agente, o (iii) mediante transferencia electronica de fondos a la cuenta y
al banco que el Tenedor Registrado haya indicado por escrito al Agente. En caso de que se escoja la forma de
pago mediante credito a una cuenta bancaria mantenida con el Agente o mediante transferencia slectrénica, el
crédito o la transferencia se haran por el Agente en el dia de pago de interés. Tratandose de transferencias
electronicas de fondos a cuentas en un banco, el Emisor asumird los costos y gastos asociados con dichas
transferencias. En caso de transferencia electrénica, el Agente no sera responsable por los actos, demoras u
omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de la transferencia electronica, que
interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a las cuentas del Tenedor Registrado. La responsabilidad
de El Agente se limitard a enviar la transferencia electrénica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor
Registrado. De no haberse escogido alguna de las formas de pago, el mismo se hara bajo la entrega de
cheque. Todos los pagos de capital con respecto a los Bonos Corporativos seran hechos en Délares, moneda
tegal de Estados Unidos de América.

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago y Registro podra sin ninguna responsabilidad
reconocer al Tenedor Registrado de los Bonos Corpoerativos Individual como el Unico, legitimo y absoluto
propietaric, duefio y titular de dichos Bonos Corporativos para efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones
y cualesquiera otros propositos, ya sea que dichos Bonos Corporativos estén ¢ no vencidos o que el Emisor
haya recibido cualquiera notificacién o comunicaciéon en contrario referente a la propiedad, dominio ¢
titularidad del mismo o referente a su previo hurto, robo, mutilacion, destruccion o pérdida.

Los Bonos Corporativos Individuales son solamente transferibles en el Registro que mantiene el Agente de
Pago y Registro. Cuando un Bono Corporativo Individual sea entregado al Agente de Pago y Registro para el
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registro de su transferencia, el Agente de Pago y Registro cancelara dichos Bonos Corporativos, expedira y
entregara un nuevo Bono Corporativo al endosatario del Bono Corporative transferido y anotard dicha
transferencia en el Registro, de conformidad y sujeto a lo establecido en este Prospecto. El nuevo Bono
Corporativo emitido por razén de la transferencia serd una obligacién valida y exigible del Emisor y gozara de
los mismos derechos y privilegios que tenia los Bonos Corporativos transferides. Todos Bonos Corporativos
presentados al Agente de Pago y Registro para el registro de su transferencia debera ser debidamente
endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en forma satisfactoria y (a opcion del Emisor,
el Agente de Pago y Registro) autenticado por Notario Plblico. La anotacién hecha por el Agente de Pago y
Registro en el Registro completara el procesc de transferencia de los Bonos Corporativos. Ef Agente de Pago
y Registro no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un Bono Corporativo en el Registro dentro de
los diez (10) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Interés y/o Fecha de
Vencimiento. Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha transferencia correran por cuenta del
Tenedor Registrado.

Toda solicitud de reposicion de un Bono Corporative Individual mutilado, destruide, perdido o hurtado, debera
ser dirigida por escrito y entregada al Agente de Pago y Registro con copia al Emisor. Para la reposicién de
un Bono Corporativo que haya sido hurtado, perdido o destruido, se seguird el respectivo procedimiento
judicial. No obstante, el Emisor podra, y sin ninguna obligacion, reponer al Tenedor Registrado el Bono
Corporativo, cuande considere es cierto que ha ccurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que
como condicién previa para la reposicion de un Bono Corporativo sin que se haya recurrido al procedimiento
judicial, el Tenedor Registrado debera proveer todas las garantias, informes, pruebas u otros requisitos que el
Emisor exija en cada caso. Cualesquiera cosios y cargos relacionados con dicha reposicidn correran por
cuenta del Tenedor Registrado.

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago y Registro el canje de un Bonho Corporativo
Individual por otros Bonos Corporativos Individuales pero de menor denominacion o de varios Bonos
Corporativos por otro Bonos Corporativos pero de mayor denominacién. Dicha solicitud serd hecha por el
Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago y Registro, los
cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La sclicitud debera ser presentada al
Agente de Pago y Registro en sus oficinas principales, las cuales estén actualmente ubicadas en Calle 53 Este
Marbella Torre MMG Piso 11, Ciudad de Panama, Republica de Panama y debera ademéas estar acompanada
por el o los Bonos Corporativos que se desean canjear y debidamente endosados.

Pago de Capital e Intereses
Todo pago de capital ¢ intereses serd hecho en Délares, moneda de curso legal de Estados Unidos de
America.

El valor nominal de cada Bono se pagara al Tenedor Registrado en la fecha de vencimiento de cada serie,
salvo redencidn anticipada, a través del Participante {Casa de Valores) de LATINCLEAR, a través del cual
comprd la presente inversion. A opcion del Tenedor Registrado, cuando aplique (tenedor con certificado
fisico), el pago se hara a través del Agente de Pago y Registro {MMG Bank Corporation), previa presentacion
y entrega del certificado a éste dltimo.

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma trimestral socbre el capital, mediante crédite a la
cuenta que el Participante (Casa de Valores) mantenga con Latinclear. En el caso de aquellas Casas de
Valores (Participante) que hayan adquirido para sus clientes, ¢ a titulo propio, Bones Corperativos de la
presente Emision, estas Casas de Valores deberan aparecer también como tenedceres registrados en los libros
del agente y los pagos a capital e intereses se haran mediante crédito a la cuenta que dichos puestos de bolsa
mantengan con Latinclear. De forma extraordinaria en caso de Tenedores con certificado fisico
(rematerializaciones), el pago de intereses se hara en las oficinas del Agente de Page vy Registro o mediante
las instrucciones impartidas por el Tenedor.

Dia de Pago de Interés, Periodo de Interés

Los intereses devengados por los Bonos seran pagados al Tenedor Registrade por trimestre vencido los dias que
determine cada serie hasta el vencimiento de dicha emision. El periodo que comienza en la fecha de emision y
termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir
de un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi
sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificara como Periodo de Interés. Si un dia de pago de
interés cayera en una fecha que no sea dia habil, el dia de pago de interés debera extenderse hasta el primer
dia habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicho dia de page de interés a dicho dia habil para los
efectos del computo de intereses y del periodo de interés subsiguiente. El término "dia habil® significara jodo
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dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado y en que los Bancos de licencia general estén
autorizados por fa Superintendencia de Bancos para abrir al publico en la Ciudad de Panama.

Cémputo de Intereses

Los intereses pagaderos, con respecto a cada una de los Bonos Corporativos, seran calculados por el Agente
de Pago y Registro, aplicando la tasa de interés al capital de dichos Bonos Corporativos, multiplicando la
cuantia resultante por 90 y dividiendo esta cifra entre 360 dias y redondeando la cantidad resultante al centavo
mas cercano {medio centavo redondeado hacia arriba).

Sumas Devengadas y no Cobradas

Las sumas de principal e intereses adeudadas por el Emisor de conformidad con los términos y condiciones de
los Bonos Corporatives que no sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, o que sean
debidamente retenidas por el Agente de Pago y Registro, de conformidad con los términos y condiciones de
este (i) Prospecto Informativo, (i) Bonos Corporativos, (iii) la ley u (iv) orden judicial o (v) de autoridad
competente, no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento.

Agente de Pago y Registre

Mientras existan Bonos Corporativos expedidos y en circulacién, el Emisor mantendra en todo momento un
Agente de Pago y Registro en la Ciudad de Panama, Republica de Panama. MMG Bank Corporation, con
oficinas principales ubicadas en Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11, Ciudad de Panama, RepUblica de
Panama, es el Agente de Pago y Registro de los Bonos Corporativos. La gestion del Agente de Pago vy
Registro es puramente administrativa a favor del Emisor. E} Agente de Pago y Registro se ha comprometido a
entregar a los Tenedores Registrades de los Bonos Carporativos las sumas que hubiese recibido del Emisor
para pagar &l capital y los intereses de los mismos de conformidad con los términos y condiciones de esta
emision. El Agente de Pago y Registro y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiias
subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera
transacciones comerciales con el Emisor o cualguiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir
cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativos. La Central Latinoamericana de
Valores, S.A. (Latinclear), con oficinas en Edifico de Bolsa de Valores de Panama, Calle 49 y Avenida
Federico Boyd, Ciudad de Panama ha sido nombrada por el Emisor como Custodio y Agente de Transferencia
de los Bonos Corporativos.

Redencién Anticipada

El Emisor se reserva el derecho de redimir log Bonos en forma total o parcial, en cualquier momento. En caso
de que el Emisor ejerza su derecho de redimir de manera anticipada los Bonos, publicard un aviso de
redencion en un {1) periddico de vasta circulacion en ia Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos y
con no menos de treinta (30) dias de anticipacion a la fecha propuesta. En dicho aviso se especificaran los
terminos y las condiciones de la redencion, detaliando la fecha y la suma destinada para tal efecto. En la
“Fecha de Redencion” el Emisor hara efectivo el pago segun los términos y condiciones de los Bonos. Todo
Bono cuya redencion se establezca, se tendra como vencido y dejara de devengar intereses desde la fecha de
su redencién, ain cuando a esa fecha no se haya pagado el importe del precio de dicho Bono a su Tenedor
Registrado por razén de que éste no lo haya cobrado. El Emisor estabiecera las reglas aplicables para el
proceso de redencidn anticipada de los Bonos.

En caso de realizarse la redencién anticipada los Tenedores Registrados recibirdn como compensacion el
valor nominal sobre su inversion. Precio de redencidon 100% de su valor nominal.

En caso de que el Emisor no vaya a redimir la totalidad de los Bonos sino una cantidad menor, luego de
notificar a los tenedores efectivos la intencidn de realizar una redencién parcial, fos tenedores efectivos
interesados en redimir sus Bongs tendran que notificar por escrito al Emisor de conformidad con el
procedimiento que para tales efectos éste establezca. En el casc de que no se recibieran intenciones de
redencion por parte de los tenedores efectivos ¢ que la cantidad de Bonos objeto de las mismas sea inferior o
mayor a la cantidad de Bonos que el Emisor pretende redimir, se procedera a redimir los Bonos de forma
proporcional entre todos los tenedores.

Vencimiento Anticipado

Constituirdn causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos Corporativos las siguientes:

a) Siel Emisor incumple su obligacién de pagar intereses y/o el capital al vencimiento y que sea exigibles por
cualesquiera de los tenedores registrados de los Bonos Corporatives, en cualesquiera de las fechas de
pago de capital y/o intereses, y dicho incumplimiento persiste por mas de 10 dias habiles.

b) Si el Emisor o el Fiador Solidaric manifiestan, de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar
cualquier deuda significativa por ellos contraida; caigan en insclvencia o solicitaran ser declarados, o sean




declarados, en quiebra ¢ sujetos a concurso de acreedores, excepto enh el caso de que la solicitud de
quiebra sea presentada por un acreedor del Emisor o del Fiador Solidario, en cuyo caso tendran un plazo
de treinta (30) Dias Habiles para curarlo.

c) Sise inicia uno o varios juicics en contra del Emisor o del Fiador Solidario; o si se secuestran o embargan
todos o sustancialmente todos sus bienes, y tales procesos o medidas no son afianzados una vez
transcurridos cuarenta y cinco (45) dias de haberse interpuesto la accion correspondiente.

d) Siel Emisor o el Fiador Solidario incumplen en cualesquiera otras obligaciones financieras del Emisor por
un monto en exceso a Cincuenta Millones de Ddlares (US$50,000,000.00), moneda de curso legal de ios
Estados Unidos de América, y dichg incumplimiento no es remediado dentro de un plazo de treinta (30)
dias.

e} Por incumplimiento de cualesquiera de las otras obligaciones contraidas por el Emisor o el Fiador Solidario
en relacion con la presente emision de Bonos Corporativos, y si dicho incumplimientc no es remediado
dentro de los quince (15) dias habiles siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

f) Si se inicia proceso de quiebra, reorganizacién, acuerdo de acreedores, insolvencia o su mera
declaratoria, o liquidacion en contra del Emiser o del Fiador Solidario.

En caso de que uno o mas eventos de vencimiento anticipado ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido
subsanados, el Agente de Pago y Registro, cuando tenedores registrados que representen por o menos el
sesenta y seis (66%) del valor nominal total de los Bonos Corporativos emitidos y en circulacién le soliciten,
podra expedir una declaracion de vencimiento anticipado (la "declaracion de vencimiento anticipado”), en
nombre y representacion de los tenedores registrados de los Bonos Corporativos. La declaracion de
vencimiento anticipado sera comunicada al Emisor y a los tenedores registrados y sera efectiva en su fecha de
expedicién vy en virtud de la expedicién de dicha declaracién de vencimiento anticipado todos los Bonos
Corporativos de la Emisién se constituiran automaticamente, sin que ninguna persona deba cumplir con
ningun otro acto, notificacion o requisito, en obligacicnes de plazo vencido y el Emisor estara obligado en
dicha fecha (la "fecha de vencimiento anticipado") a pagar el total del capital de los Bonos Corporativos mas
los intereses devengados a dicha fecha.

Mientras existan Beonos Corporativos emitidos y en circulacién de la presente Emisién, el Emisor y el Fiador

Solidaric se compromete a:

a) Suministrar a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. dentro de los tres
meses siguientes al cierre de cada afno fiscal, los Estados Financieros Consolidados Auditados y el
Informe Anual de Actualizacién del Emisor, correspondientes a dicho periodo.

b) Suministrar a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. dentro de los dos
meses siguientes al cierre de cada trimestre, los estados financiercs interinos y el informe de actualizacion
trimestral del Emisor correspondientes a dichos periodos.

c) Notificar a la Comisién Nacicnal de Valores y a la Bolsa de Valores de inmediato y por escrito, cualquier
evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones.

d} Pagar todos los impuestos, tasas y demas contribuciones similares del Emisor y el Fiador Solidaric en las
fechas en que estos deban ser pagados por el Emisor y el Fiador Solidario, salvo que en la opinién
razonable del Emisor y el Fiador Solidario dichos impueste, tasas y contribuciones no debieron de haberse
causado y que de haberse hecho un alcance contra el Emisor y el Fiador Solidario por el pago de dichos
impuestos, tasas o contribuciones el Emisor y el Fiader Sclidario esté en buena fe recurriendc contra dicho
alcance.

€) Mantener vigentes los permisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo su negocio, tal y como
establece el presente Prospecto;

fy Cumplir con las disposiciones del Decreto - Ley No.1 del 8 de julio de 1999 (la actual Ley del Mercado de
Valores).

Modificaciones y Cambios

Toda la documentacién que ampara esta Emisién, incluyendo los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos, podra ser corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos Corporativos con el propésito de remediar ambigledades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd suministrar tales correcciones o
enmiendas a la Comision Nacional de Valores para su autorizacion previa su divulgaciéon. Esta clase de
cambios no podra en ningln caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los
Bonos Corporatives.

Queda entendido y convenido que los términos y condiciones de los Bonos Corporativos podran ser
modificados con el consentimiento de aquellos de los Tenedores Registrados que representen al menos el
sesenta y seis (66%) del saldo insoluto del capital adeudado de cada serie en ese momento emitidos y en
circulacién de modo que las decisiones de modificacion de cada serie seran tomadas Unicamente porJos
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Tenedores Registrados de cada serie.Cabe sefialar que el proceso de modificacién y cambio al prospecto
informativo esté supeditado a lo establecido en el Acuerdo CNV 4-2003 y para poder darse por concluido debe
haber cumplido con todas las exigencias ahi planteadas

Copia de la documentacién que ampare cualquier correccién o enmienda sera suministrada a la Comisién
Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de ios interesados.

Titulo, Transferencia y Canje de los Bonos Corporativos

- Titulo sobre los Bonos Corporativos
El Emisor y el Agente de Pago y Registro podran sin ninguna responsabilidad reconocer al Tenedor
Registrado de un Bono Corporative como el tnico, legitimo v absoluto propietario, duefio y titular de dicho
Bono Corporativo para efectuar pagos dei mismo, recibir instrucciones vy cualesquiera otros propdsitos, ya sea
que dicho Bono Corporativo esté o no vencide o que el Emisor o el Agente de Pago y Registro haya recibido
cuaiquiera notificacién o comunicacion en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad de! mismo o
referente a su previo hurto, robo, mutilacion, destrucciéon o pérdida.

En caso de que un Bono Corporativo tenga a dos o mas personas como su Tenedor Registrado, el Agente de
Pago y Registro y el Emisor seguirdn las siguientes reglas: si se utiliza la expresién “y" en el Registro, se
entendera como una acreencia mancomunada y se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de
dicho Bono Corporativo identificados en el Registro; si se utiliza la expresién “0” se entendera como una
acreencia solidaria y se requerira la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono
Corporativo; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia mancomunada y por
lo tanto se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono Corporativo que aparecen en
el Registro. El Agente de Pago y Registro hara buen pago de cada Bono Corporativo cuando pague el capital
y/o los intereses, segun sea el caso, de dicho Bono Corporative a su Tenedor Registrade conforme lo
contemplado en este Prospecto y el Bono Corporativo. El Agente de Pago y Registro podra retener el pago de
capital e intereses de un Bono Corporativo que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o sobre el
cual recaiga orden judicial o de autoridad competente o por mandato de la ley. Ni el Agente de Pago y Registro
ni el Emisor tendran ninguna responsabilidad para con el Tenedor Registrado de un Bono Corporativo o
terceros en caso de seguir instrucciones que el Agente de Pago y Registro o el Emisor, segun sea el caso,
razonablemente creyese provengan del Tenedor Registrado de dicho Bono Corporative o en caso de actuar en

base a la presentacién de un Bone Corporativo que razonablemente creyese ser genuino y auténtico.

- Transferencia

Los Bonos Corporativos son solamente transferibles en el Registro. Cuando un de los Bonos Corporativos sea
entregado al Agente de Pago y Registro para el registro de su transferencia, el Agente de Pago y Registro
cancelara dicho Bono Corporativo, expedira y entregara un nuevo Bono Corporativo al endosatario de los
Bonos Corporativos transferidos y anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo
establecido en esta Seccidn. El nuevo Bono Corporative emitido por razén de la transferencia sera una
obligacion vélida y exigible del Emisor, y gozard de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono
Corporative transferido. Todo Bono Corporativo presentado al Agente de Pago y Registro para el registro de
su transferencia deberd ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en
forma satisfactoria al Agente de Pago y Registro y (a opcion del Agente de Pago y Registro) autenticado por
Notario Publico. EI Agente de Pago y Registro no tendra obligacion de anotar en el Registro el traspaso de un
Bono Corporativo que razonablemente creyese no sea genuino y auténtico o sobre el cual exista algun
reclamo, disputa, litigio u orden judicial. La anotacion hecha por el Agente de Pago y Registro en el Registro
compietara el proceso de transferencia del Bono Corporative. El Agente de Pago y Registro podra no aceptar
solicitudes de registro de transferencia de un Bono Corporativo en el Registro dentro de los diez Dias Habiles
inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Interés y/o Fecha de Vencimiento.

- Intercambio de los Bonos Corporativos por Bonos Corporativos de Mayor o Menor
Denominacidn

En cualquier momento cualquier Tenedor Registrado de uno o mas Bonos Corporativos podra solicitar al
Agente de Pago y Registro que intercambie dicho(s) Bono (s) Corporativo (s) por Bono {s) Corporativo (s) de
mayor o menor denominacion. Dicha solicitud debera ser hecha por escrito en forma satisfactoria al Agente de
Pago y Registro, y debera estar firmada por el Tenedor Registrado. La solicitud debera indicar el niimero y
denominacién de los Bonos Corporativos que se desea intercambiar, asf como, las huevas denominaciones
solicitadas, y debera ser presentada en las oficinas principales del Agente de Pago vy Registro, actualmente
ubicadas en Calle 53 Este Marbella Torre MMG Pisc 11, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Dicha
solicitud debera ser acompafiada por el (los) Bono (s) que se desea (n) intercambiar debidamente endosaios.
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Una vez presentada la solicitud de acuerdo a lo anterior, el Agente de Pago y Registro procedera a expedir los
nuevos Bonos Corporativos que correspondan de acuerdo a lo solicitado por el Tenedor Registrado.

Mutilacién, Destruccion, Pérdida o Hurto de los Bonos Corporativos

Toda solicitud de reposicidén de un Bono Corporativo mutilado, destruido, perdido o hurtado debera ser dirigida
por escrito y entregada al Agente de Pago y Registro por ¢l Tenedor Registrado. El Agente de Pago y
Registro podra, a su sola discrecién, pero sin ninguna obligacién, expedir y autenticar un nuevo Bono
Corporativo en canje y substitucion del Bono Corporativo mutilado, perdido, destruido o hurtado, previo
cumplimiento por parte del Tenedor Registrade, a satisfaccion del Agente de Pago y Registro, de todos
aquellos requisitos relativos a prueba, informacion, garantia, indemnizacién y formalismos que el Agente de
Pago y Registro tenga a bien establecer en cada casc. En los casos de destruccion o mutilacion del Bono
Corporativo, el Tenedor Registrado deberd presentar y entregar al Agente de Pago y Registro el Bono
Corporativo destruido o mutilado como condicién previa para que el Agente de Pago y Registro expida y
autentique un nuevo Bono Corporative. El Tenedor Registrade de un Bono Corporativo mutilado, perdido,
hurtado o destruide también podra solicitar su reposiciéon judicial de conformidad con los procedimientos
establecidos por la ley.

Notificaciones

Cualquier notificacién o comunicacién al Emisor, al Agente de Pago, Registro y Transferencia, o al Agente
Fiduciario, debera ser dirigida por escritc y entregada personalmente en las oficinas principales, en las
direcciones detalladas a continuacién:

EMISOR

EMPRESAS MELO, S.A.

Viia Espafia 2313, Rio Abajo

Corregimiento de Rio Abajo

Apartado Postal 0816-07582

Panama, Repulblica de Panama

Tel. 221-0033, Fax 224-2311

Vicepresidente de Planeamiento, Finanzas y Tesoreria
Eduardo Jaspe L.

dirfinanzas@grupomelo.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation

Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11

Apartado Postal 0832-02453

Panama, Republica de Panama

Tel. 265-7800 Fax 265-7663
marielena.gmaritano@mmgbank.com

www. mmgbank.com

AGENTE FIDUCIARIO

MMG Bank Corporation

Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11
Ciudad de Panama, Republica de Panama
Atencién: Marielena Garcia Maritano

Cualquier notificacion o comunicacién al Custodio o a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. debera ser dada
por escrito y entregada personalmente comoc se detalla a continuacion y la misma se considerara
efectivamente dada en la fecha en que sea entregada al Custodic y al Agente de Transferencia de
conformidad con lo establecido en esta Seccidn:
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CENTRAL LATINOCAMERICANA DE VALORES, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama

Calle 49 y Avenida Federico Boyd

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Teléfono: (507) 214-6105

Fax: (507) 214-8175

BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama

Calle 49 y Avenida Federico Boyd

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Teléfono: (507) 300-5340

Fax: (507} 300-5341

Cualquier ngtificacion © comunicacién respecto a la presente emision, debera ser hecha mediante
notificaciones enviadas a los Tenedores Registrados por correo certificado o porte pagado a la direccién que
aparezca en el Registro o mediante dos publicaciones en dos peridédicos de amplia circulacién en la Republica
de Panama. Las notificaciones seran efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacion. Si la noftificacién
es enviada por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en que sea franqueada,
independientemente de que sea recibida por el Tenedor Registrado.

Prescripcién y Cancelacién.

- Prescripcién

Las obligaciones del Emisor bajo el Programa de Bonos Corporativos prescribirdn de confermidad con lo
previsto en la ley. Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicién del Agente de Pago y
Registro para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos Corperativos que no sea debidamente
cobrada por el respectivo Tenedor Registrado de los Bonos Corporativos luego de transcurrido un periodo de
180 dias laborables después de la Fecha de Vencimiento, sera devuelta por el Agente de Pago y Registro al
Emisor en dicha fecha. Cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado de un Bonos
Corporativos con posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el Agente
de Pago y Registro responsabilidad alguna.

- Cancelacién
El Agente de Pago y Registro anulara y cancelara todos aquellos Bonos Corporativos que hayan sido pagados
o redimidos, asi como los Bonos Corporativos que hubiesen sido reemplazados por motivo de la mutilacién,
destruccion, pérdida o hurto de conformidad con lo establecido en los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos y este Prospecto.

Ley Aplicable.
Este Programa de Bonos Corporativos de Empresas Melo, S.A. estd sujetc a las leyes de la Republica de
Panama.

Derechos de Suscripcién.
La presente emision de Bonos Corporativos ne esta sujeta a Derechos de Suscripcion y por lo tanto 1a misma
serd ofrecida al publico inversionista en general.

Reformas.

Los términos y condiciones de los Bonos Corporativos podran ser reformados en cualquier momento siempre y
cuando se cuente con el voto favorable de los tenedores registrados que representen al menos el 66% del
saldo insoluto de capital adeudado a los tenedores registrados de los Bonos.

En el evento de necesitarse reformas, se debera cumplir con o establecido en el Acuerdo No.4-2003 de 11 de

abril de 2003, emitido por la Comisién Nacional de Valores, por el cual dicha entidad adopta el procedimiento
para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a los términos y condiciones de valores

registrados en el Comisidn Nacional de Valores.
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Derechos Incorporados de los Bonos.
Los derechos incorporados en los Bonos Corporativos no estan calificados por los derechos incorporados en
cualquier otra clase de valores o por clausulas de cualquier otro contrato o documento.

B. Plan de Distribucién

Agente de Colocacion.

El emisor podra disponer libremente de utilizar los servicios de varios puestos de bolsa seguin lo determine,
siempre y cuando dichos puestos de bolsa se encuentren debidamente registrados ante la Comision Nacional
de Valores, la Bolsa de Valores de Panama y cumpian con las regulaciones y disposiciones establecidas en la
Republica de Panama, sobre dichas operaciones. Para tales efectos, el Emisor se compromete a enviar los
Contratos de Corretaje debidamente firmados y notariados a la Comisién Nacional de Valores antes de que los
puestos de bolsa contratados realicen transaccion alguna. Se ha designado a MMG Bank Corporation (oficinas
principales ubicadas en Calle 53 Este Marbella Torre MMG Piso 11, Ciudad de Panama, Republica de
Panama), a Global Vaiores, S.A. (Calle 50 Torre Glcbal Bank) y Prival Securities, Inc. (Torres de Las
Ameéricas, Punta Pacifica) para la colocacion de esta emisién. Las condiciones acordadas para la prestacion
de este servicio son resumidas a continuacion:

» El emisor designa a la casa de valores como puesto vendedor de la emision de los Bonos
Corporatives en el mercado primario a través del puesto de bolsa de la casa de valores en la Bolsa de
Valores de Panama S.A.

El corredor no garantiza la venta de todo o parte de los Bonos Corporativos.

A medida que los Bonos Corporativos se vayan vendiendo en el mercado primario, el corredor remitira
af emisor el precio de venta en un plazo no mayor de tres dias habiles contados a partir de la fecha
de liguidacion.

+ El corredor ofreceré los Bones Corporativos en venta al publico por su precio inicial de venta que sera
el cien por ciento (100%) de su valor nominal ¢ por aguel otro precio que le indique el emisor.
Cualquier adquisicién de Bonos Corporatives por un valor superior o inferior & su precio inicial de
venta, la diferencia sera en su totalidad en beneficio o detrimento del emisor. '

+ Cada vez que se realice la venta de Bonos Corporativos en el mercado primario, el corredor notificara
de tal hecho al Agente de Pago y Transferencia, con indicacion del nombre y direccidn del comprador,
cantidad de Bonos adquiridos, valor nominal, precic pagado y fecha de adquisicion.

* Laemision y el registro de los Bonos Corporativos, asi como los pagos correspondientes al capital y a
los intereses de los mismos seran por cuenta del emisor.

e El corredor recibird, una comisién de un tres octavos por ciento (3/8% o 0.3750%) del valor neto
liquido recibido por la venta de los Bonos Corporativos.

+ FEl pago de todas fas comisiones, tarifas, cargos y derechos que se causen por el depdsito, listado y
negociacion de los Bonos Corporativos, en Latinclear y la Bolsa de Valores de Panama S.A. seran por
cuenta del emisor.

* El contrato terminara en la fecha en gue se haya vendido en el mercado primario la totalidad de los
Bonos Corporativos. Se podra dar por terminado este contrato en cualquier momento, dando aviso
por escrito a ia contraparte con por lo menos quince (15) dias habiles de anticipacion a la fecha
efectiva de terminacion.

» El contrato esta sujeto y debera ser interpretado de conformidad con las leyes de la Republica de
Panama.

+ Cualquier disputa seré sometida ante el Centro de Conciliacién y Arbitraje de Panama.

No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor, MMG Bank Corporation, Global Valores, S.A. y Prival
Securities, Inc., los agentes de colocacién operan bajo la Licencia de Casa de Valores otorgada por la
Comision Nacional de Valores segin resolucion No. CNV-292-05 del 13 de diciembre de 2005, No. CNV-22-03
del 29 de enero de 2003 y CNV-119-10 del 16 de abril de 2010, respectivamente.

Limitaciones y Reservas.

La Emisién no mantiene limitantes en cuanto al nimero de tenedores, restricciones a los porcentajes de
tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos. Al momento de impresion
de este Prospecto informativo no existe un plan establecido de distribucidn para los Bonos. Los Bonos se
distribuiran en base a la aceptacion del mercade por este tipo de instrumentos y del riesgo del Emisor. Los
Bonos no se distribuiran de forma privada. Se espera distribuir los Bonos a inversionistas individuales e
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Es importante mencionar gue ningin accionista mayoritario, director, dignatario, ejecutivo, administrador,
sociedad afiliada, subsidiaria ni controladora del Emisor, intenta suscribir todo ¢ parte de la oferta. Ningun
Bono esta asignado para su colocacidn en cualquier grupo de inversionistas especificos, inciuyendo ofertas s
accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex-empleados del
Emiscr. Los Bonos de la presente Emisién no serén ofrecidos a inversionistas especificos sino seran ofrecidos
al publico en general. La oferta de los mismos se esta haciendo en la Replblica de Panama y por tal motivo
ningdn monto especifico de la misma esta siendo reservado para ser ofrecida en otro pais.

C. Mercados

La Oferta Publica de los Bonos Corporatives ha sido registrada ante la Comisién Nacional de Valores
mediante Resolucion CNV No. 358-09 de 20 de noviembre de 2009. Esta autorizacion no implica que la
Comision recomiende la inversidn en tales valores ni representa opinidn favorable o desfavorable sobre la
perspectiva del negocio. La Comisidon Nacional de Valores no serd responsable por la veracidad de la
informacién presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro. La
presente Emisién serd listada en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A.; luego del registro de los Bonos
Corporativos en la Republica de Panama, podrd contemplarse su registra en algin otro mercado en el exterior.

D. Gastos de la Emision

La Emision mantiene los siguientes descuentos y comisicnes:

Precio al plblico* | Comision de Colocacion ** | Cantidad Neta al Emisor
Por unidad $1,000.00 $3.75 $996.25
Total $50,000,000.00 $187,500.00 $49,812,500.00

* Precio sujeto a cambios
** Incluye comision de corretaje de 3/8%. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la distribugién
y negociacion de los valores.

Adicionalmente &l Emisor incurrira en los siguientes gastos:

[/}
Honorarios, Comisidn o Gasto Periodicidad Monto % que rg;;?sd':":: E;li);?;\l monto
Tarifa de Inscripcion Bolsa de Valores . o
de Panama inicio 250.00 0.00%
Tarifa Codigo {SiN number Inicio 75.00 0.00%
Comisiones de Mercado Primaric BVP Inicio 62,500.00 0.13%
Tarifa de Incripcidn en la Comisién .

Nacional de Valores Inicio 7,500.00 0.02%
Tarifa de Inscripcién Latinclear Inicio 450.00 0.00%
| Agencia de Pago y Registro Anual 25,000.00 0.05%
| Agente Fiduciario Anual 30,000.00 0.06%
QOtros Gastos Inicio 2,000.00 0.00%
Gasto de Publicidad de la Oferta - o
Publica Inicio 500.00 0.00%
Total 128,275.00 0.26%

E. Uso de los Fondos

Los fondos netos de comisiones y gastos a incurrir con la presente emisién de Bonos Corporativos, es decir
US$49,684,225.00 aproximadamente, seran utilizados para refinanciar pasivos generadores de interés.(Ver
cuadro-Pag.21).



A continuacién le informamos los pasivos generadores de interés a cancelar:

Deuda Interés Vencimiento Monto
Bonos Corporativos Serie A 6.00% Diciembre 2014 $ 10,000,000
Bonos Corporativos Serie B 6.50% Diciembre 2015 $ 10,000,000
Bonos Carporativos Serie C 7.00% Diciembre 2016 $ 10,000,000
TOTAL § 30,000,000

F. Impacto de la Emisidn

La presente emision de Bonos Corporativos no causa un impacto adverso a la situacién financiera del emisor.
El Emisor espera cbtener ahorros en gastos financieros mediante el cierre de esta transaccion.

Luego de haber colocado la totalidad de los Bonos, la posicion financiera del Emisor y del Fiador Solidario se
refleja de la siguiente manera de acuerdo al Balance General incivido en el Informe Trimestral al 30 de junio
de 2011:

Empresas Melo, S. A.
BALANCE GENERAL
30 de junio de 2011

{en Miles de Balboas)

Antes | Después

Pasivos Corrientes

Préstamocs y deudas generadoras de interés 16,698 16,698
Valores comerciales negociables 13,000 13,000
Bonos por pagar 1,200 1,200
Documentos y cuentas por pagar a proveedores 21,740 21,740
Dividendos por pagar 2,449 2,449
Cuentas por pagar - compafias relacionadas 2,608 2,608
Gastos acumulados y otros pasivos 2,412 2,412
Total de Pasivos Corrientes 60,107 60,107
Pasivos No Corrientes

Préstamos y Deuda generadoras de interés 846 846
Bonos por pagar 51,500 51,500
Provisidn para prima de antigliedad e indemnizacidn 4616 4616
Total de Pasivos a Largo Plazo 56,962 56,962

JOTALDEPASIVOS {117,069, 117,069

Patrimonio

Capital emitido 38,028 38,028
Utilidades retenidas 25762 | 25762
Participacién no controlada 34 34

Total de Patrimonio 63,824 63,824

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 180,893 | 180,893

Relacién Pasivo Patrimonio 1.83 1.83




Grupo Melo, S.A. y Subsidiarias
BALANCE GENERAL

30 de junio de 2011

(en Miles de Balboas)

antes |después

Pasivos Corrientes

Préstamos y deudas generadoras de interés 26,925| 26,925
Valores comerciales negociables 13,000( 13,000
Bonos por pagar 1,200 1,200
Documentos y cuentas por pagar a proveedores 22,454 22454
Gastos acumulados y otros pasivos 3,622 3,622
Total de Pasivos Corrientes 67,201 67,201
Pasivos No Corrientes

Préstamos y Deuda generadoras de interés 1,138 1,138
Bongs por pagar 51,500 51,500
Provigion para prima de antigiiedad € indemnizacion 4,919 4,918
Total de Pasivos a Largo Plazo 67,558 | 57,558
Patrimonio

Capital emitido 42,968 | 42,968
Utilidades retenidas 40,476 | 40,476
Participacién no controlada 440 440
TotaldePatrimonio | 83884| 83884
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 208,643 | 208,643
Relacion Pasivo Patrimonio 1.48 1.48

G. Garantias

Esta emision estara respaldada por el Crédito General del Emisor y por la Fianza Sclidaria de Grupo Melo,
SA

Adicionalmente si el Emisor asi lo determina conveniente, algunas series podran estar garantizadas por un
Fideicomiso Irrevocable de Garantia constituido con MMG Bank Corporation, en beneficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos, compuesto por:

a. Dinero en efectivo, el cual para efectos del calcule de cobertura del Fideicomiso, sera calculado al
cien por ciento (100%) del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

b. Hipoteca y Anticresis sobre una o mas Fincas y cualesquiera otros inmuegbles que adduiera éste o
sociedades afiliadas o subsidiarias en el futuro para su operacién, se deberan tener un valor de
mercado que cubra come minimo un ciento veinte por ciento (120%) del saldo a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién.

c. Combinacidn de dinero en efectivo y Primera Hipoteca y Anticresis.

d. Pélizas de seguro de incendio y terremoto, con extension de cubierta, sobre las mejoras presentes y
futuras sobre las propiedades dadas en primera hipoteca y anticresis al Fideicomiso de Garantia.

La decisién de garantizar una o mas series de los Bonos correspondera exclusivamente al Emisor tomando en
consideracion sus necesidades de financiamiento y la demanda del mercado. Cuando el Emisor decida
garantizar una o mas series de los Bonos, notificara por escrito a la Comision Nacional de Valores mediante el
suplemento respectivo con o menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de constitucion de la garantia, con
indicacion de la(s) serie{s} de Bonos que quedara(n) amparada(s) bajo la garantia, y el listado de los bienes

inmuebles.
M&JZ




l. INFORMACION DEL EMISOR

A. Historia y Desarrollo

La sociedad Empresas Mele, S.A. fue constituida mediante Escritura Publica No.6863 de 27 de diciembre de
1968, de la Notaria Cuarta del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama, inscrita en la Seccién de
Micropeliculas (Mercantif) del Registro Publico a la Ficha 17153, Rollo 781, e Imagen 228 el 7 de febrero de
1969. Empresas Melo, S.A. es una sociedad anénima organizada y existente bajo las leyes de |a Reptblica
de Panama.

La direccion del Emisor es Via Espaiia 2313, Rio Abajo, Corregimiento de Rio Abajo, Apartado Postal 0816-
07582 Panama, Replblica de Panama, Tel. 221-0033, Fax 224-2311.

Empresas Melo, S.A. nace de la fusion de ias sociedades Alimentos Melo, S.A., Franquicias Multinacionales,
S8.A., Corporacion Pio Pio, S. A, Restaurantes Melo, S.A., Edificaciones y Materiales, S.A., Financiera
Mercantil, S.A., Avicola Consolidada, S.A., Embutidos y Conservas de Pollo, S.A., Empacadora Avicola, S.A.,
Sarasqueta y Cia., S.A,, Comercial Melo, S.A., Comercial de Materiales, S.A., Reforestadora los Miradores,
S.A., El Zapallal, S.A., Melo y Cla., S.A., Maderas y Materiales de Construccion, S.A., Compafia Panamefia
de Maquinarias, 5.A., Copama de Azuero, S.A., Copama de David, S.A., Turin Motors, S.A. {en adelante las
‘Sociedades Absorbidas”) mediante Convenio de Fusién por Absorcién en la sociedad Empolladora Panama,
S.A. la cual a su vez cambio su razén social a Compaiias Melo, S.A., mediante Escritura Pablica No.1980 de
10 de febrero de 2005 de la Notaria Cuarta del Circuito Notarial de la Ciudad de Panama e inscrita en el
Registro Publico el 15 de febrero de 2008, para luego a su vez Compafhias Melo, S.A. cambid su razén social
a Empresas Melo, S.A. {la “Saciedad Subsistente” y el "Emisor”), mediante Escritura Pablica No.2745 de 23 de
febrero de 2005 de la Notaria Cuarta del Circuito Notarial de la Ciudad de Panam4, inscrita el 23 de febrero de
2005 en el Registro Publico.

De acuerdo con el concepto de fusion por absorcion en la legislacion panamefia, la totalidad de los
patrimonios de las sociedades absorbidas se transfieren a Empresas Melo S.A. quien las sucederz en todos
los derechos y obligaciones.

Empresas Melo, S.A. esta organizada en ocho divisiones: Division Maguinaria, Division Restaurantes, Division
Almacenes, Divisién Alimentos-Piensos, Division Alimentos-Produccion, Division Alimentos-Mercadeo, Division
Alimentos-Valor Agregado y la Divisién Servicios.

Empresas Melo, S.A. es parte de |a sociedad Grupo Melo, S.A., que es la tenedora de las acciones madre que
conforman la corporacion Grupo Melo inicié operaciones en 1848,

- Principales Relaciones de Financiamiento

Con relacion a los gastos de capital y su método de financiamiento (interno y/o externo) Empresas Melo, S.A.
tiene convenios para lineas de crédito a corto plazo con catorce bancos hasta por US$ 70.7 millones, segin
las clausuias contractuales acordadas. Estos convenios no tienen fechas de vencimiento y pueden revisarse y
renovarse en forma anual. Al 30 de junio de 2011 Empresas Melo, S.A. ha utilizado de estas lineas de crédito
un monto de US$25.6 millones. Entre sus principales proveedores se encuentran: Cargill America, Calox,
Crgill Brothers, Itochu Corporation, Richfield Corporation, John Deere Construction, Industrias John Deere S.A.
de C.V., Fiat Automoveis, SAIC Motors, Griffith Panama, Masisa, , entre otros.

l.os convenios de crédito conllevan, entre otras, las siguientes condiciones:

* Dividendos a accionistas seran permisibles hasta un 50% de las ganancias netas del afio, siempre que la
relacién deuda a capital no sea mayor de dos y medio (2 1/2) a uno (1).

* Larelacion deuda a capital no debe exceder de dos y medio (2 1/2) a uno (1).

* Los indices minimos de liquidez de activos corrientes entre pasivos corrientes del Grupo seran no menos
de 1.20x

* Los estados financieros consolidados del Grupoe deberdn mostrar una relacién de Deuda
Financiera/EBITDA no mayor de 3.50x al 31 de diciembre de 2011.

El emisor tiene fianzas cruzadas para garantizar el endeudamiento global de Grupo Melo, S.A.

Jalk.




Empresas Melo, S.A. mantiene relaciones de crédito de importancia con los siguientes bancos: HSBC Bank
{(Panamay}, Citibank, N. A., Banco General, Banco Internacional de Costa Rica, Banco Aliado, Bancafé, Global
Bank, Scotiabank, MultiBank, BAC Panama, Metrobank, Banesco y BCT Bank.

Al 30 de junio de 2011 Empresas Melo, S.A. contaba con los siguientes saldos de préstamos generadores de
interés a corto y largo plazo, y deudas:

Corto Plazo Interés Vencimiento Mon.to
{en miles)
Sobregiros y préstamos bancarios 3.00% - 4.50% 2011 15,518
Contratos de arrendamiento financiero 6.00% - 8.50% 2011 1,180
16,698

Largo Plazo Interés Vencimiento Mon_to
(en miles)
Contratos de arrendamiento financiero 6.00% - 8.50% 2011-2013 846
846

Adicionalmente Empresas Melo, S.A. tenia los siguientes titulos de deuda en circulacion por pagar al 30 de
junio de 2011:

TIPO Serie Monto en Circulacion { US$) Tasa Vencimiento
VCN G 1,000,000 4.00%  Jul 2011
VCN H 1,000,000 4.00% Sept 2011
VCN / 1,000,000 3.25% Nov. 2011
VCN J 1,000,000 3.00% Mar. 2012
VCN K 1,000,000 2.75% May. 2012
VCN N 1,500,000 4.00%  Ago. 2011
VCN O 1,000,000 3.50% Oct. 2011
VCN F 1,000,000 3.25%  Nov. 2011
VCN Q 1,600,000 3.13% Feb. 2012
VCN R 1,000,000 3.00% Mar 2012
VCN S 1,000,000 2.890% Abr. 2012
VCN T 1,000,000 2.75%  Jun. 2012
Total VCN 13,000,000
Bonos Corporativos E 1,200,000 3.52% Dic. 2011
Bonos Corporativos F 1,500,000 3.64% Dic. 2012
2,700,000
Bonos Corporativos A 10,000,000 6.00% Dic. 2014
Bonos Corporatives B 10,000,000 6.50% Dic. 2015
Bornos Corporatives C 10,000,000 7.00%  Dic. 2016
Bonos Comporatives D 6,000,000 6.25%  Dic. 2017
Bonos Corporativos  E 6,000,000 6.75% Dic. 2018
Bonos Corporativos  F 8,000,000 7.50% Dic. 2020
50,000,000
65,700,000

Valores Comerciales Negociables (VCN’s): Los VCN’s fueron emitidos en diferentes plazos, tienen un
vencimiento a 360 dias y la tasa de interés se fij6é al momente de la emisién, arriba detalladas. Los pagos de
intereses se efectian de forma trimestral y los pagoes de capital son en las fechas de vencimiento de cada
serie (ver cuadro). Estos titulos no tienen opcidén de redencidon anticipada. El Programa de Valores
Comerciales Negociables es hasta por un maximo de US$15,000,000.00. Al 30 de junio de 2011 se habia
colocado a través de la Bolsa de Valores de Panama la suma de US$13,000,000.00. Los Valores Comerciales
Negociables estan respaldos por el crédito general de Empresas Melo, S.A y por ia fianza solidaria de Grupo

Melo, S.A.
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Bonos Corporativos-Series E y F: Los intereses son pagaderos trimestralmente, mientras que los pagos de
capital se efectuaran en las fechas de vencimiento de cada serie (arriba detalladas). La Serie E devenga
intereses Tasa LIBOR 6 meses + 3.125% y la Serie F devenga un interés Tasa LIBOR 6 meses + 3.25%

Bonos Corporativos-Series A, B, C, D, Ey F: Los Bonos de la Serie A devengaran una Tasa Fija de Interés
de 6.00%. Los Bonos de la Serie B devengaran una Tasa Fija de Interés de 6.50%. Los Bonos de la Serie C
devengaran una Tasa Fija de Interés de 7.00%. Los Bonos de ia Serie D devengaran una Tasa Fija de Interés
de 6.25%. Los Bonos de la Serie E devengaran una Tasa Fija de Interés de 6.75%. Los Bonos de la Serie F
devengaran una Tasa Fija de Interés de 7.50%. El interés se paga trimestralmente y el capital al vencimiento.

Las emisiones de bonos se encuentran respaldadas por el crédito general de Empresas Meslo, S.A., por la
fianza solidaria de Grupo Melo, S. A., y adicionalmente cuentan con garantia de hipoteca y anticresis sobre las
fincas 6955, 40616, 40626, 40636, 40646, 40656, 40666, 40676, 40681, 40686, 40696, 40706, 40716, 40726,
40736, 40746, 40756, 40866, 40886, 34302, 3314, 3381, 3382, 105310, 15005, 22166, 53454, 45897, 49008,
23394, 27399, 27665, 33786, 55655, 34733, 34739, 34811, 191996, 20465, 28356, 33151, 34053, 49380,
50018, 52515, 152041, 18229, 27279, 32498, 37133, 43360, 388, 48510, 36616, 44226, 3080, 2733, 2853,
123986, 123035, 34799, 39570, 39728, 41088, 83928, 123987, 54843, 106489, 54049, 38740, 57038, 99848,
1749, 10984, 7733, 10092, 46387, 48757, 68734, 69627, 92235, 23047, 29513, 11886, 8546, 34840 ademas
de las fincas 39226, 40371, 40381, 40391, y otras donde esta ubicada la Planta Manue! E. Melo.

- Politica de Dividendos
De acuerdo a las politicas financieras de Grupo Melo, S.A. y Subsidiarias el pago de dividendos a accionistas
es permisible hasta por un 50% de la utilidad neta anual.

- Politicas de Gobierno Corporativo

Empresas Melo, S.A. siendo 100% subsidiaria de Grupo Melo, S.A. se rige por todas las normas existentes
sobre Gobierno Corporativo de Grupo Melo, S.A. Las politicas y practicas de la Junta Directiva de Grupc Melo,
S.A. incorporan normas de Gobierno Corporativo segun se indica en la nota No.1 de los estados financiero
auditados al 31 de diciembre de 2010. Estas politicas no cumplen al 100% lo estipulado en el Acuerdo 12-
2003 de la Comisién Nacional de Valores, sin embargo contiene aspectos basicos sobre el tema de Gobierno
Corporativo. Es la intencion del Emisor en el mediano plazo adecuar sus politicas a lo exigido en este
Acuerdo, estandares internacionales y otras leyes vigentes en la Republica de Panama.

Los objetivos del Gobierno Corporativo tienen los siguientes propdsitos generales:

Establecer guias especificas para el funcionamiento de la Junta Directiva y el Comité Ejecutivo.
Promover practicas sanas de gestion administrativa.

Establecer disposiciones claras para la cadena de mando y delegacion de autoridad y responsabilidad.
Crear proceso de identificacion, verificacion y control del riesgo operativo y moral.

Establecer politicas de compensacién ejecutiva y evaluacion de rendimiento de la Alta Gerencia.

Veelar por el cumplimiento del Cédigo de Etica del Grupo.

Las guias de funcionamiento de la Junta Directiva establecen los siguientes parametros:

Politicas de informacién y comunicacién con los accionistas y terceros.
Procedimientos para toma de decisiones y resolucion de conflictos de interés entre Directores y Ejecutivos
claves.

» Verificacion de cumplimiento de politica contable y medidas de control de riesgos.

* Aprobacidn de los objetivos estratégicos corporativos.

» Continuc monitoreo y evaluacion del desempefio administrativo y financiero.

Comité Ejecutivo

El Comité Ejecutivo de Grupo Melo, S.A. se retine semanalmente y sus decisiones scn ratificadas por las
reuniones ordinarias mensuales de la Junta Directiva de Grupo Melo, S. A, La clausula novena del Pacto
Social constitutivo de la sociedad anénima de Grupo Melo, S. A. establece las funciones del Comité Ejecutive
que son las de tomar las decisiones sobre la direccién de ios negocios, la administracién, los objetivos y las
politicas de la sociedad que no pueden esperar la convocatoria de una reunidn de la Junta Directiva. Pero las
decisiones que adopte el Comité Ejecutivo estaran sujetas a la ratificacion o modificacién de la Junta Directiva.
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El Comité Ejecutivo de la Junta Directiva que siempre actuara por delegacién de la Junta Directiva, estara
integrado por tres (3) miembros principales y tres (3) miembros suplentes.

Los miembros principales del Comité Ejecutivo de la Junta Directiva seran las personas que ocupen los cargos
de Directores-Dignatarios de la Junta Directiva y que a la vez pertenezcan a la administracion de la sociedad o
sus subsidiarias, y los miembros suplentes seran tres ejecutivos de la sociedad o de sus afiliadas subsidiarias,
designados por los miembros principales.

Organismos o Comités de la Junta Directiva.

Los Comités de Auditoria, Compensacion Ejecutiva y Recursgs Humanos, Comité de Finanzas y
Gobernabilidad y Estrategia conforman los cuatro comités permanentes de la Junta Directiva de Grupo Melo,
S.A. La Junta Directiva de Grupo Melo, S.A. también acostumbra constituir comités especiales temporales los
cuales tienen como propdsito analizar temas especificos y presentar propuestas a la Junta Directiva.

Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria, se encuentra conformado por 2 Directores Externos, el COQ del Grupo Comercial y el
Vicepresidente de Finanzas, Planeamiento y Tesoreria. Los miembros de este Comité, son: Juan Cabarcos,
Miguel de Jandn, Federico F. Melo K., Arturc D. Melo K. y Eduardo Jaspe. Las Dietas aprobadas para los
directores externos son calculadas de la siguiente forma: $100.00 por hera, con un minimo por evento de
$200.00 y un maximo de $500.00.

Seguido, funciones del Comité de Auditoria:
» Evaluar y aprobar los estados financieros consolidados auditados del Grupo y recomendar su ratificacién a
la Junta Directiva.

= Estudiar, analizar, revisar y fiscalizar las operaciones financieras que se consideren necesarias, de cada
una de las compafiias integrantes del Grupc Melo emitiendo recomendaciones a fa Junta Directiva
resultantes de dichos estudios y analisis.

« Recomendar a la Junta Directiva cualquier accién de naturateza administrativa producto de tales estudios
y analisis.

¢ Revisar el programa anual de auditoria interna del Grupo y recomendar las medidas que juzgue
pertinentes.

e Recomendar a la Junta Directiva la contrataciéon de los auditores externcs del Grupo y conocer la
programacién anual de trabajo que llevaran a cabo los mismos.

s Analizar los estados financieros consolidados auditados y no auditados de las afiliadas agrupadas en
divisiones del Grupo asi como también las cartas de gerencia que emitan los auditores externos dandoles
el seguimiento adecuado a las recomendacicnes gue contengan.

o Solicitar las cartas de gerencia y cualquier otro reporte de auditoria interna de todas las afiliadas
agrupadas en divisiones del Grupo, informando a la Junta Directiva los hechos que fueran relevantes.

» Verificar la implementacion de las medidas correctivas adoptadas debido a las excepciones reportadas por
los auditores internos.

« Solicitar las graficas, descripciones o narrativas que muestren los controles internos instituidos, incluyendo
las de los controles programados e informar a la Junta Directiva de los resultados de los exémenes
realizados con las sugerencias pertinentes.

« Iniciar y recomendar estudios de posibles aplicaciones de incentivos fiscales.

s Analizar los resultades econtmicos semestrales de las compafiias subsidiarias del Grupo para llevar cabo
la debida proyeccién fiscal del mismo y evaluar las propuestas al respecto presentadas por contraloria y
auditoria interna.

e Llevar a cabo inspecciones / visitas in situ a cualquiera de las subsidiarias.

* Requerir la presencia ante el Comité tanto del contralor, el director de auditoria interna, los
vicepresidentes, gerentes o principales ejecutivos.

Comité de Compensacién Ejecutiva y Recursos Humanos.
o Definir politicas efectivas y consistentes dirigidas a reclutar y mantener los mejores ejecutivos del

mercado.
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¢ Brindar a la Direccién de Recursos Humanos las bases filosdficas y los procedimientos adecuados para
ofrecer un ambiente laboral positivo.

» Definir politicas relativas a la remuneracién y beneficios de los ejecutivos o velar por ofrecer oportunidades
de crecimiento profesional dentro de Grupo Melo.

+ Lograr una baja rotacidn del personal ejecutivo del Grupo Melo.
+ Insistir en |a realizacion de evaluacicnes del desempefio del personal ejecutivo.

* Realizar encuestas anénimas entre el personal ejecutive, con el propésito de establecer como se siente
dicho personal en su ambiente de trabajo.

» Revisar cdmo se encuentra remunerado el personal ejecutivo en comparacion con la industria.  Adquirir
informacidn que permita realizar comparaciones del Grupa con la industria.

* Revisar si nivel de rotacion dentro del personal ejecutivo.
s Analizar las compensaciones que reciben los ejecutivos segun sus niveles jerarquicos.

¢ Definir qué nivel de ejecutivos debe participar en el “pool’ de utilidades. Revisar los lineamientos
existentes.

Comité de Finanzas.

El Comité de Finanzas, esta integrado por 3 Directores Externos y dos Directores Internos. Los miembros de
este Comité, son: Juan Cabarcos, Carlos Henriquez, José Luis Garcia De Paredes y Eduardo Jaspe y
Federico Melo K. La funcidon del Comité, es la de presentar a la Junta Directiva, observaciones y
recomendaciones sobre los siguientes temas:

e Establecer objetivos financieros y presupuestarios a corto y mediano plazo.

+ Definir estrategias para alcanzar una estructura financiera éptima.

« Estrategias a seguir con los proveedores financieros del Grupo incluyendo la obtencion del mejor costo
financiero posible.

e Estudiar cualesquiera otros asuntos financieros que surjan en las operaciones del Grupo y hacer
Recomendaciones

Comité de Gobernabilidad y Estrategia.

Son funciones del Comité de Gobernabilidad y Estrategia:

» Velar por el fiel cumplimiento de las normas de gobierno corporativo que rigen las operaciones de Grupo
Melo y sus subsidiarias.

= Recomendar enmiendas o ampliaciones a las normas de Gobierno Corporativo para mantenerlas vigentes
a cambios y nuevas exigencias del marco Corporativo.

» Velar por el cumplimiento de los Principios de Etica Corporativa.

e Actuar como organo de consulta en la elaboraciéon de proyectos de estrategias de negocios para
consideracién de la Junta Directiva.

* Mantener monitoreo del cumplimiento de los planes de estrategia del Grupo y sus afiliadas.

No han existido cambios de importancia en los objetivos y practicas de gobierno corporative en el Gitimo afo.

B. Capital Accionario del Emisor

El capital autorizado es de 15,000 acciones comunes sin valor nominal y nominativas, de las cuales se han
emitido y estan en circulacion (totalmente pagada y liberada) 205 acciones, mientras que no hay acciones
suscritas y no pagadas. No ha habido cambios en el nimero de acciones emitidas en los dltimos cinco afios.
Durante los dltimos cinco afios no se ha pagado capital con bienes que no sean efectivos. Al 30 de junio de
2011 no hubo acciones en tesoreria ni tampoco compromisos de aumentar el capital ni obligaciones
convertibles.

No se ha dado ningun cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propistarios efectivos los
accionistas durante los dltimos afics. Los accionistas de ta sociedad no tienen derechos de voto diferentes.




C. Descripcion del Negocio del Emisor

Empresas Melo, S. A. ('la Compafia”) fue creada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama, es
una subsidiaria de propiedad absoluta de Grupo Melo, S. A., por consiguiente, ciertas transacciones entre
compafiias reflejan intereses tomados en conjunto. La Compaiiia esté agrupada en divisiones con diversas
actividades econémicas, tales como: ventas al por mayor y al por menor de mercancia seca; cria, engorde,
procesamiento y venta de aves de corral, venta de maquinarias agricolas e industriales, equipo automotriz y
afines, venta de materiales de construccion; cadena de restaurantes de comidas rapidas, preparacion de
alimentos, y reforestacion:

« Division Alimentos: Estd conformada por Alimentos Produccién, Alimentos Piensos, Alimentos
Procesamiento/Mercadec y Alimentos Valor Agregado. La Division Alimentcs tiene el modelo mas
eficiente en la industria avicola de los paises del area gracias a una completa integracion vertical de
todos los procesos. Cuenta con fincas de cria y engorde con capacidad para mas de un millén de
polles, plantas de incubacion y huevos fértiles, una planta clasificadora de huevos de mesa, un centro
de investigacidn avicola tropical, plantas de procesamientc de aves, y dos plantas de valor agregado.
Todas las instalaciones cumplen con un riguroso programa de Buenas Practicas de Manufacturas
(Good Management Practices), que es la base fundamental de un verdadero plan de aseguramiento
de calidad. Igualmente todas las plantas cuentan con la certificacién del Programa Analisis de Riesgos
y Puntos Criticos de Control (Hazard Analysis and Critical Control Point — HACCP). Los productos de
la Division Alimentos son ofrecidos en toda la cobertura nacicnal y, a su vez, se exportan a 7 palses
de América Central y el Caribe. '

+« Division Almacenes: Tiene a disposicidn del publico 76 puntos de venta con operaciones en todo el
pais, que ofrece soluciones de calfidad para el trabajo, el hogar, la oficina, el jardin, el campo y la
ciudad entre los que se encuentran los Almacenes Agropecuarios Melo, Empresa Mayorista Melo,
Melo Home Center, Melo Pet & Garden , COMASA y Multitdaminas. Este Departamento tambien
administra los proyectos de reforestacion de! Grupo.

e Departamento Maquinaria: Opera 7 centros de ventas en Panama, Azuerg, Colén y David, a traves
de los cuales distribuye de forma exclusiva los vehiculos de la marca Isuzu, Fiat y MG; la linea
agricola y de construccion marca John Deere, plantas eléctricas Igsa y Broadcrown, compresores
industriales Sullair, martillos hidraulicos Indeco, barredoras industriales Tennant, bombas de agua
Myers y eguipos de compactacion Bomag. Adicionalmente, distribuye Hantas de alto rendimiento y
calidad de marcas como Kumho, Titan y BKT.

¢ Departamento Restaurantes: Opera la cadena Pio Pio lider de restaurantes especializados en
comida rapida con sabor panamefo. La cadena Pio Pic cuenta con 60 establecimientos de comida
rapida en todo el pais. Los restaurantes Pio Pio ofrecen un menl amplio, variade y con permanentes
innovaciones, gque incluye pollo frito y asado, comidas completas, emparedados, ensaladas, refrescos
de frutas, sodas y picadas al mejor estilo panameiio.

- Descripcian de la Industria y el Mercado
Ei principal mercado del Emisor siempre ha sido la Republica de Panama. Mantiene una importante posicion
en la industria avicola e importante interrelacion con otras ramas de la actividad agricola nacional, creando e
incrementando relacionas comerciales con pequefios, medianos y grandes suplidores de una amplia variedad
de productos e insumos. Paralelamente, se crean productos a base de proteina vegetal, con miras al mercado
internacional. El sector avicola estad expuesto a la volatilidad de los insumos {granos), lo cual tiene una
incidencia directa en los resuitados en esta actividad.

Otro de los sectores en el cual el Emisor interactla es fa industria automotriz y maquinaria. Las ventas de
automdviles nuevos para el primer semestre del 2011 reportan un crecimiento de 25.5% respecto al mismo
periodo del afio anterior, segun cifras oficiales. Para lo que resta del afo, se anticipa que el buen desempeiio
del sector continle ante la dinamica prevista en los ingresos nacionales y el buen desempefio de la economia.

Las proyecciones para fines del afio 2011 indican que la economia panamefia crecera 9% y la Inversidn
Directa Extranjera representara el 10% del PIB ($3 mil millones). Los principales sectores con crecimiento:
transporte, almacenamiento y comunicaciones, construccion, explotacion de minas y cantera y comercio.




Mediante la inscripcidn en el Registro Oficial de la Industria Nacional y por un lapso de diez afics, Empresas
Melo, S. A., se acogié al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de la industria nacional y de las
exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de marzo de 1986. A Empresas Melo, S. A. se le extendié el
vencimiento hasta el afic 2015.

La Compaiiia goza, entre otros, de los siguientes incentivos fiscales:

a} Impuesto de importacidn de 3% sobre magquinarias, equipos, partes y accesorics, materia prima,
productos semi-elaborados, envases, combustibles y lubricantes que entran en la composicion y proceso
de elaboracion de sus productos.

b) Exoneracion del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de las exportaciones y sobre las
utilidades netas reinvertidas en la expansién de la capacidad de la planta o para producir articulos
NUEevos.

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

- Detalle de Ingresos por Actividad de Empresas Melo, S.A.
Este es el detalle de [os ingresos netos por cada Division en los litimos 3 afios:

VENTAS NETAS
(En millones de US$)
2008 2009 2010

AVICOLA g6 103 112
ALMACENES 78 77 79
MAQUINARIA 53 40 49

RESTAURANTES 24 28 31
EMPRESAS MELO 251 254 271

- Litigios legales.
Empresas Melo, S.A. segtn el estado financiero al 30 de junic de 2011 presenta los siguientes procesos
civiles, penales y administrativos:

Se encuentran en los tribunales cuarenta casos de procesos civiles de cobros de cuentas e hipotecas con
posibilidades de ganar y cuyas demandas se encuentran pendientes de admision y practica de pruebas.

Proceso Ordinario de Mayor Cuantia interpuesto en contra de Empresas Melo, S. A. y Henry French empleado
de dicha Compafiia, en la que se reclama dafios y perjuicics incluyendo lucro cesante, dafios morales,
materiales y emergentes producto de un accidente de transito. La cuantia de la demanda es de B/.550; el
juzgado Deécimo Tercero civil condené a Empresas Melo, S. A. el pago de B/.25. La Empresa apelo el fallo y el
caso se mantiene pendiente de resolver en la Corte Suprema de justicia.

En los procesos civiles, penales y administrativos se estan defendiendo los intereses de Empresas Melo, S.A.
Sin embargo, el Emisor considera gue ningtin juicio o demanda en caso de ser resuelta en forma adversa,
tendra una incidencia o impacto significativo en el negocio 0 en su condicion financiera.

- Sanciones Administrativas
Empresas Melo, S.A. no cuenta con sanciones administrativas a la fecha.

Jp




D. Estructura Organizativa del Emisor

Empresas Melo, S.A. es una sociedad 100% subsidiaria de Grupo Melo, S.A., la cual es una sociedad que se
dedica exclusivamente a la tenencia de las acciones de las sociedades que conforman la corporacién de
empresas denominada Grupo Melo. En el Grupo Melo existe una tenencia de acciones piramidal en donde la

sociedad Grupo Mele, S.A. es la sociedad tenedora de acciones madre.

Estructura Organizativa

Nombre Subsidiaria’/Departamento

SOCIEDAD OPERATIVA
Empresas Melo, S.A.

DIVISION ALIMENTOS
Comercial Avicola, S.A.

Embutidos y Conservas de Pollo, S.A.

DIVISION ALMACENES
Inmobiliaria Los Libertadores, S.A.

DIVISION MAQUINARIA
Inversiones Chicho, S.A.
Fuerza Automotriz, S.A.

DIVISION RESTAURANTES
Estrategias y Restaurantes, S.A.
Inversiones Pio Juan, S.A.

Pio Pio Colembia, S.A.

Jurisdiccion y
Domicilio

Panama

Panaméa
Panama

Panama

Panama
Panama

Panama
Panama
Panama

Participacion
Accionaria

100%

100%
100%

100%

100%
100%

50%
100%
65%
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Qrganigrama Operativo de Grupo Melo, S.A.
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E. Propiedad, Planta y Equipos
Principales activos de Empresas Melo, S.A. por Divisidon son los siguientes:

Division Alimentos: Cuenta con fincas reproductoras, incubadoras, ponedoras y de engorde ubicadas en
Cerro Azul, Pacora y Gatuncillo Colén. Posee una planta de fabricacién de piensos ubicada en Mafianitas,
una Planta de Procesamiento ubicada en Juan Diaz y distribuidoras ubicadas en Panama, David, Penonomé,
Santiago, La Villa de Los Santos y Changuincla. Adicionalmente, tiene una planta de procesamiento de
embutidos en Pueblo Nueve y una moderna planta de Procesamiento Posterior, en el drea de Juan Diaz.
(Planta Manuel E. Melo).

Division Almacenes: Tiene a su haber las instalaciones en Rio Abajo donde se encuentran los almacenes El
Agricultor, Melo Home Center, depdsitos y las oficinas administrativas. Tiene ademas una propiedad en la via
Ricardo J. Alfaro donde se encuentra una de las sucursales de Melo Home Center. Cuenta con propiedades
en David y Chitré donde han construido almacenes Agropecuarios. También son propietarios de la
Distribuidora Melo Panama, ubicada en La Pulida y de los almacenes Agropecuario y de Materiales ubicados
en Chorrera. También opera un centro de distribucidon en Cabuya.

Divisién Maquinarias: Entre sus principales activos se encuentra el edificio de COPAMA Villa Lucre, donde
opera la Casa Matriz de la Divisién, el edificic para venta de equipo y magquinaria en Brisas del Golf y venta de
automéviles en la Via Ricardo J. Alfaro. También cuenta con propiedades en Azuero y David.

Division Restaurantes: Cuenta con 3 locales propios, ubicados uno en Santa Ana y dos en Juan Diaz. El
resto de los restaurantes son alquilados.

Adicionalmente, el Grupo cuenta con otros activos (terrenos, construcciones menores, mejoras, etc.)
distribuidos en todo el pais.




F. Investigacién y Desarrollo

Empresas Melo, S.A. ubica su campo de investigacion y desarrollo en los departamentos de estudio y
desarrollo de Grupo Melo y subsidiarias.

Grupo Melo distribuye su campo de investigacion y desarrollo en dos grandes areas:

¢ Departamento de Investigacion: Se encarga de la constante realizacion de estudios sobre
parametros importantes y muy basicos de una integracion avicola, que son mantener un excelente
estado de salud, buena genética, nutricion balanceado y un manejo 6ptimo. En la granja experimental
se analiza estos puntos importantes del negocio avicola mediante realizaciéon de experimentos
cientificas con mucha disciplina y seriedad.

e Departamento de Estudio y Desarrollo: Se dedica a los estudios de factibilidad, anteproyectos,
disefio, construccién y mantenimiento de las infraestructuras de las distintas subsidiarias del Grupo.

G. Informacion sobre tendencias

La economia de Panama continlia creciendo gracias a las obras de infraestructura que siguen en marcha
como la Ampliacion del Canal de Panama, el plan de reordenamiento vial, la construccion del Metro, el
movimiento de contenederes en los puertos del pais y la Zona Libre de Colon. También se puede destacar el
grado de inversion gue obtuvo el pais a principios del afio 2010 lo que se traduce en el crecimiento del rengién
de inversion directa extranjera. A pesar de las reformas fiscales y la volatilidad de los precios del petréleo los
niveles de consumo se mantienen elevados apoyando a sectores como el de transporte, comunicaciones,
hoteles y restaurantes.

IV. ANALISIS DE RESULTADO FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

Los activos corrientes de Empresas Melo, S.A. a junio de 2011 totalizan a B/.104.5 millones u B/.839 mil mas
que diciembre del 2010. El principal rubro que incide en este aumento es el de Inventarios por aumentos en la
materia prima para la produccién de piensos en la Divisidn Industrial e inventarios en las Divisiones Almacenes
y Maguinaria en concordancia con sus volimenes en sus ventas. Por otro lado el efectivo se vio incrementado
en B/.3 millones para este periodo y las cuentas por cobrar disminuyeron en 10.4% o B/.2.8 millones.

Los pasivos corrientes totalizaron B/.60 millones registrando un aumento de 6.8% respecto a diciembre de
2010 principalmente por el incremento de la deuda a corte plazo y una disminucion del 21% de los
documentos y cuentas por pagar comerciales.

Para el segundo trimestre de 2011 Empresas Melo, S A. mantiene una liquidez de 1.74 veces mientras que en
diciembre de 2010 esta era de 1.84 veces.

B. Recursos de Capital

El total de pasivos de Empresas Melo, S.A. a junio de 2011 asciende a B/.117 millones lo que refleja un
aumento de B/.3.7 millones o 3.3% respecto a diciembre de 2010. Basicamente se da por la disminucién de
las cuentas por pagar comerciales en un 21.8% y el incremento en la deuda a corto plazo para apoyar las
operaciones de la Empresa.

El patrimonio para ¢l segundo trimestre del 2011 se sitla en B/.63.8 millones o B/.164 mil mas respecto a
diciembre de 2010. La relacion deuda / capital cerrd en 1.83 veces mientras que en diciembre de 2110 la
misma era de 1.78 veces.

C. Resultados de las Operaciones

Las ventas acumuladas de Empresas Melo al segundo trimestre de 2011 mostrd un incremento de 17% o
B/.20.7 millones en comparacion al mismo periodo del afio 2010 para cerrar en B/.142 miillones. Igualmente la
utilidad bruta mostro un incremento para este periodo de 11.6% cerrando en B/.61 millones. Sin embargo el
margen bruto sufrié una disminucidn pasando de 45.20% (junio 2010) a 43.07% (junio 2011). W
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Los gastos administrativos y de operaciones a junic de 2011 ascienden a B/48.8 millones viéndose
incrementado en B/.5.1 millones respecto a junio de 2010. Esto tiene relacién al aumento de los gastos
laborales debido a {a apertura de nuevos puntos de ventas principalmente en las Divisiones de Almacenes y
Restaurantes y aumento en los gastos de combustible debido al comportamiento de los precios a nivel
internacional. Sin embargo, las gestiones administrativas y operativas utilizadas para incrementar la eficiencia
provocaron que ia relacion gasto — venta para este periodo se situara en 34.4% versus 36% del mismo periodo
del afo pasado.

Empresas Melo, S.A. a junio de 2011 muestra una utilidad neta de B/.5.1 millones o 16.3% de incremento
respecto al mismo pericdo del 2011 obteniendo un margen neto de 3.61% afectado principalmente por los
precios de los insumos.

D. Andlisis de las Perspectivas

La Divisidn Avicola muestra, para el segundo trimestre de 2011, un incremento en ventas de pollo de 6% v en
fa de huevos de mesa de un 8% en comparacion con el mismo pericdo del afio pasado. Los precios del maiz
y soya contintian al alza producto de fos fendmenos climatolégicos y al aumento del consumo de biodiesel
como alternativa de les derivados del petroleo. A raiz de esta situacién la Divisién esta tomando las acciones
necesarias para continuar con la eficiencia y la rentabilidad de los productos y mitigar, en parte, el efecto del
incremento de costos de la materia prima. La Divisién sigue aprovechando las oportunidades de negocio que
se presentan en los distintos sectores econdmicos nacionales debido al buen desempefio de la economia del
pais.

Para el area de Valor Agregado las ventas se han incrementado en un 11.35% producto del buen desempefo
de las exportaciones y de ventas locales apalancadas con el lanzamiento de nuevos productcs en los primeros
meses del affo.

Las operaciones de la Divisién Almacenes mantienen un crecimiento saludable en ventas del 23% contra el
mismo periodo el afio pasado. Siguiendo con la estrategia de expansién de la Divisién, en el segundo trimestre
se abrid un nuevo Almacén Agropecuario Melo en la Plaza Victor en el area de Vista Alegre. Se avanza con la
construccidn del nuevo Centro de Distribucion Membrillal préximo a la ciudad de Aguadulce. Durante el tercer
trimestre se dara la apertura de un nuevo Almacén Comasa en la ciudad de Chitre, dos nuevos almacenes
Melo Pet & Garden en Villa Lucre y Centenial Mall y dos nueves almacenes agropecuarios Melo en la ciudad
de Chorrera y en la comunidad de Chiriqui Grande en la Provincia de Bocas del Toro. La Divisién Almacenes
anticipa perspectivas favorables de crecimiento para el proximo trimestre; principalmente, en los sectores de
construccién y agricola en donde se mantendra un buen ritmo de actividad comercial.

Al segundo trimestre de 2011 la Division Restaurante sigue mostrando un buen desempefio en las ventas al
crecer 13.4% respecto al mismo periodo del afic pasado. En este periodo, se inauguraron dos nuevos locales:
uno en el Centro Comercial El Conquistador en Via Tocumen y el segundo local en el Centro Comercial El
Marquez en la Via Espafia. En el tercer trimestre se abrira un nuevo Restaurante Pio Pio en Valle Hermoso en
el area de Vista Alegre.

Las ventas de equipos y automoviles de la Division Maquinaria, para el segundo trimestre de 2011, contindan
mostrando un buen desempefio registrandose un incremento de 33% respecto al mismo pericdo del afo
pasado. Las lineas Isuzu, Fiat, John Deere Industrial y John Deere Agricola siguen teniendo mayor impacto
en el crecimiento de la Divisidn. Se espera que esta tendencia contintie en los préximos meses gracias al
desarrollo de proyectos en el area de la construccién e iguaimente en el sector agricola. Igualmente, se
continda con la exitosa introduccidon de la automdviles marca MG y en la actualidad contamos con 5 modelos
distintos de esta prestigiosa marca.




V. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS.
A. Identidad
1. Directores

Los Directores y Dignatarios de ia sociedad Grupo Melo, S.A. son:

ARTURO D. MELO S. DIRECTOR PRESIDENTE
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 15 de diciembre de 1931
Domicilio Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abajo
Apartadc Postal: 0816-0758

Telefono: 323-6900

Fax: 224-2311

Economista. Director — Presidente de Grupo Melo, S.A. vy de todas las demas empresas que conforman el
Grupo Melo. Entre sus funciones esta la direccidn y asescramiento de la toma de decisiones de los
vicepresidentes de las Divisiones de Grupo Melo. Es responsable del desempefio del Grupo Melo ante la
Junta Directiva. En los Ultimos afios ha ocupado diverses cargos publicos siendo Ministro de Trabajo, Ministro
de Hacienda y Tesoro, Ministro de Comercio e Industrias y Director del IRHE. Es director de mudltiples
empresas de la localidad y miembro fundador de la Fundacion Manuel E. Melo.

ARTURO D. MELO K. DIRECTOR PRINCIPAL
Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 14 de octubre de 1953
Domicilic Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abajo
Apartadc Postal: 0818-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electronico: dmelok@grupomelo.com

Director — Secretario de Grupo Melo, S.A. y Tesorerc de las demas empresas que conforman el Grupo Melo.
Licenciado con Maestria en Administracidn de Negocics. Sus funciones como Ejecutivo Jefe de Operaciones
de Compafias Productoras de Alimentos del Grupo Melo son: supervisar las operaciones de finanzas y
manejo de las companias de Grupe Melo y coordinar a los ejecutivos en el desenvolvimiento de sus funciones.

FEDERICO F. MELO K. DIRECTOR PRINCIPAL
Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 8 de octubre de 1960
Comicilio Comercial: Via Espafia 2313 Ric Abajo
Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electrénico: fmelok@grupomelo.com

Actualmente es Ejecutive Jefe de Operaciones de Companias Comerciales. B. S. Economia Agricola, Purdue
University y MBA de Texas Tech University. Ha ocupado diversas posiciones en Grupo Melo desde su
ingreso en 1986.

LAURY M. DE ALFARO DIRECTORA PRINCIPAL

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 30 de abril de 1955

BDomicilio Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abajo |
Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electronico: lalfaro@grupomelo.com
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Directora de ias demas empresas que conforman el Grupo Melo. Cursé estudios de Nutricion y Dietética,
Purdue University, Indiana, U.S.A. Ingresé al Grupo en 1982 ocupando el cargo de Sub Gerente General de
Embutidos y Conservas de Poilos, S.A. En 1987 past a ser Sub Gerente de la Divisién Restaurantes y en
1989 ocupd el cargo de Gerente General de esta Division en donde se desempefié hasta 1994. Desde
entonces, ocupa el puesto de Directora de Recursos Humanos en Grupo Melo. Responsable de Ia
implementacién de peiiticag, programas y procedimientos en materia laboral a nivel de Grupo Melo, encargada
del proceso de contratacion del personal ejecutivo, coordinar los programas de desarrollo y entrenamiento del
personal.

2. Empleados de importancia y asesores
Los siguientes son ejecutivos de mayor importancia de Grupo Melo:

ARTURO D. MELO S. - EJECUTIVO JEFE
El curriculum aparece en la seccidon anterior

ARTURO D. MELO K. — DIRECTOR - TESORERO
El curriculum aparece en la seccién anterior

FEDERICO F. MELO K. — DIRECTOR - SECRETARIC Y GERENTE GENERAL DE ALMACENES
El curriculum aparece en la seccién anterior

LAURY M. DE ALFARO — DIRECTORA VICEPRESIDENTE Y DIRECTORA DE RECURSOS HUMANOS
El curriculum aparece en la seccién anterior

EDUARDO A. JASPE L. VICEPRESIDENTE DE PLANEAMIENTO, FINANZAS Y
TESORERIA

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 24 de noviembre de 1967

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electrénico: ejaspe@grupomelo.com

Ingeniero Industrial de la Universidad Tecnolégica de Panama. Posee una Maestria en Administracién de
Empresas Business School. Labora en el grupo desde 1993. Como Vicepresidente de Finanzas, Planeamiento y
Tesoreria se encarga de brindar asesoria financiera y bancaria al Comité Ejecutivo del Grupo Melo y del
Emisor asi como asesoria a los Gerentes Generales y Ejecutivos del Grupo Melo y del Emisor en la
estructuracion y elaboracion del presupuesto de inversién y operaciones. Disefia y coordina estrategias y
politicas financieras asi como en materia de crédito y cobros a las Divisiones del Grupo y del Emisor. Es
responsable de la gestidn de crédito y cobros, estd encargado del manejo de las relaciones con la banca e
instituciones financieras, asi como con el mercado de valores. Es miembro del Comité Ejecutivo, Comité de
Finanzas, Comité de Auditoria y Director en la Junta Directiva de Grupo Melo, S.A.

MIGUEL GUZMAN ' CONTRALOR

Nacionalidad; Panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de septiembre de 1955
Domicilio Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo
Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electrénico: mguzman@grupomelo.com

Licenciado en Comercio con especializaciéon en Contabilidad (CPA), Universidad de Panama. Ingresc a Grupo
Melo en 1995 y ocupa el cargo actual desde el afio 2010,




MIGUEL GALDAMES A. DIRECTOR DE CREDITO Y FINANZAS

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 21 de junio de 1881

Daomicilic Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo
Apartado Postal: 0816-07582, Panama
Teléfone: 323-6900

Fax 224-2311

Correo electrénico: mgaldames@grupomelo.com

Licenciado en Banca y Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua. MBA de la Universidad Santa
Maria La Antigua con énfasis en Mercados Financieros. Se ha desarrollado en el dmbito de la Banca
Corporativa.. Dentrc de sus funciones principales en Grupo Melo, S.A.; se encuentra la direccion del
departamento de Crédito y Finanzas, la administracién de la tesoreria corperativa; asi como el manejo de las
relaciones bancarias e instituciones financieras. Igualmente, supervisa la colocacion y gestion de inversiones
dentro del mercado de valores.

FRANKLIN D. LU WILSON DIRECTOR DE INVESTIGACION Y DESARROLLO
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 27 de enero de 1961

Damicilio Comercial: Via Espaiia #2313, Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-07582 Panama, Rep. de Panama

Teléfono: 323-6900

Fax; 224-2311

Correo Electrénico: franlu@grupomeio.com

Arquitecto con Master Ejecutiva en Direcciéon de Empresas con Orientacion en Proyectos de la Universidad
Francisco de Vitoria. Ingreso al Grupo en 1288 y ha ocupado diversos cargos. Inicialmente como Argquitecto
del Departamento de Investigacion y Desarrolio, encargado de los disefios de los diferentes proyectos del
Grupo hasta el afio 1998; luego como Coordinador de Proyectos hasta finales del afio 2000, dandole
seguimiento al manejo de presupuestos, realizacién, planificacion y supervision de los proyectos de Grupo
Melo antes y durante su ejecucion. Estuvo encargado de coordinar y controlar las actividades del
Departamento, a efectos del cumplimiento de los objetives fijados como Arquitecte Jefe y Sub-director del
Departamento de Estudio y Desarrollo de Proyectos hasta diciembre de 2008. Actualmente es el director del
Departamento de Estudic & Desarrollc de Proyectos encargado de dirigir y coordinar las actividades
operativas, administrativas, financieras, contables y presupuestarias del Departamento.

JUAN ARGUINZONI DIRECTOR DE PROCESAMIENTO DE DATOS
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 13 de mayo de 1955

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax; 224-2311

Correo electronico: jarguinz@grupomelo.com

Técnico en Programacion y Andlisis de Computadoras. Ingresé al Grupe en 1880, ocupando diversas
posiciones desde entonces. Ha laborado en el cargo actual desde 1991.

PAUL DEGRACIA DIRECTOR DE ASUNTOS CORPORATIVOS Y JURIDICQOS
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 4 de julio de 1973

Domicilic Comercial: Via Espafia 2313, Ric Abajo

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 221-0033 f 323-6979

Fax: 224-231

Correo Electrénico: padegracia@grupomelo.com

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad de Panama con Postgrado en Derecho Tributario
Internacional de la Universidad de Toledo (Espafia), postgrado en Derecho de Contratos y dafios de la
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Universidad de Salamanca {Espafia) y Maestria en Derecho Mercantil de la Universidad Santa Maria La
Antigua. Ocupa el cargo actual desde el mes de abril de 1897,

ORLANDO BASO CISNEROS DIRECTOR DE RELACIONES LABORALES
Nacicnalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 2 de noviembre de 1978

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-07582, Panama

Teléfono; 323-6800

Fax: 224-2311

Correo electrénico: cbaso@grupomelo.com

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas, Postgradc y Maestria en Derecho Laboral, Profesorado en
Educacion Media con Enfasis en Derecho y Ciencias Politicas, Técnico Superior en Administracién de
Empresa con Orientacion en Recursos Humanos. Dentro de sus responsabilidad estan brindan asesoria
permanente a las Divisiones del Grupo en materia labora y recursos humancs (vacaciones, horas extra,
salario, contratos, etc.), asi como manejar las relaciones el Sindicato de Trabajadores, y administrar e
interpretar la Convencion Colectiva de Trabajo.

AMIR NILIPOUR DIRECTOR DE ASEGURAMIENTO DE CALIDAD
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 14 de junio de 1955

Domicilic Comercial: Via Espafia 2313, Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-0758

Teiéfono: 323-6900

Fax: 224-2311

Correo electrénico: anilipour@grupomelo.com

B.S. en Biclogia Animal, Master en Ciencias Animales y Doctor en Ciencias Avicolas. Ha participado en
jornadas nacionales e internacionales come cientifico de investigacion avicola. Ha escrito mas de cien
articulos sobre salud humana y avances en tecnologia avicola. Labora en el Grupo desde 1989. Es la persona
responsable por el control de calidad de todos los procesos relacionados al negocio avicola del Grupo (fincas
reproductoras y ponedoras, produccidon de alimentos avicolas, procesamiento de pollo, y de la planta de
proceso final de valor agregado) para mantener los mas altos estandares internacionales.

JORGE PAREDES DIRECTOR DE AUDITORIA INTERNA
Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 11 de junio de 1971

Domicilio Comercial: Via espafia 2313, Rio Abajo

Apartado Postat: 0816-0758

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-2311

e-mail: iparedes@grupomelo.com

Posee titulos de Licenciado en Contabilidad, Post Grado en Contraloria, Post Grado en Alta Gerencia y Maestria
en Administracion de Empresas. Todos, obtenidos en la Universidad de Panama. Cuenta con mas de 13 afios de
experiencia en auditoria externa e interna. Ejerciendo estas funciones en firmas de auditoria externa tales como
PWC y Arthur Andersen. Ademas de empresas como GBM y Dell Computers. Dentro de sus responsabilidades
en el Grupo Melg, S A, se encuentra el dirigir el departamento de auditoria interna. Validar el cumplimiento de las
politicas establecidas por el grupo; asi como la presentacion razonable de la informacion contable-financiera.
Evaluacién del control intemo y hacer recomendaciones a la gerencia, para el mejoramiento.

DIANA LUZ PARADA DIRECTORA DE SELECCION Y CAPACITACION DE EJECUTIVOS
Nacionalidad: Panamefia '
Fecha de Nacimiento: ' 18 de mayo de 1956

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-07582, Panama m
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Teléfono: 323-6900 ext. 6829
Fax: 224-2311
Correo electronico: dparada@grupomelo.com

Directora de Recursos Humanos con la meta primordial de seleccionar y desarrollar el talento ejecutivo para el
Grupc Melo. Esta certificada como Facilitadora de Grupos por Training Resources Group, Alexandria, VA,
como Coach Ejecutiva de la Universidad de Georgetown en Washingten, D. C. y obtuvo un Major en Integral
Pecple Management de la Universidad de Stestson en Florida, EEUU. Ingresa al Grupo Melo en el 2007 luego
de una larga trayectoria como coach, consultora, y facilitadora independiente en empresas como Copa, Grupo
Medcom, Banco General, y Autoridad del Canal de Panama.

SADY TAPIA DIRECTORA DE RELACIONES PUBLICAS
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 17 de octubre de 1978

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abajo

Apartado Postal: 0816-07582, Panama

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-231

Correo electrénico: stapia@grupomelo.com

Posee titulos de Licenciada en Pericdismo tomados en la Universidad de Panama; Post Grado en Alta
Gerencia y Maestria en Ejecutiva de Periodismo, Universidad Latina. Ha trabajado en La Autoridad Nacional
del Ambiente, Corporacion La Prensa e International Rescources Group. Ocupa el cargo actual desde el mes
septiembre de 2009,

RCBERTC TRIBALDOS VICEPRESIDENTE/ GERENTE GENERAL, DPTO. ALIMENTO -
VALOR AGREGADO

Nacionalidad: Panameiia

Fecha de Nacimiento: 20 de diciembre de 1966

Domicilic Comercial: Calle Primera y D, Juan Diaz

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 290-8800

Fax: 220-0918

Correo electrénico: rat@grupormelo.com

B.S. en Economia Agricola, Texas A&M y MBA de IESA. Labord por 5 afos en el departamente de mercadeo
de Heinz Foods en Venezuela, ocupando la posicion de gerente de marca. Ingresd a Grupo Melo en 1994
donde ha ocupado diversas posiciones.

DANIEL CESPEDES T. VICEPRESIDENTE / GERENTE GENERAL, DPTO. ALIMENTOS-
INDUSTRIAL

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 2 de enero de 1955

Domicilio Comercial: Las Mananitas, Via Tocumen

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 292-5666 [ 292-5601

Fax: 292-5603

Correo Electrénicor dcespedes@grupomelo.com

Ingeniero Industrial con Maestria en Ciencias de Ingenieria Industrial del Georgia Institute of Technolagy.
Ingresé al Grupo en 1979 y ha ocupado diversos cargos. Inicialmente estuvo encargado de hacer
experimentos con equipo de laboratorio para desarrollar productos de valor agregado a base de pollo. Como
Gerente de Produccién de la Planta de Embutidos y Conservas de Polio, S.A., estuve encargado hasta 1988
de darle seguimiento a las metas de ventas y produccién, coordinande las diferentes funciones de compra,
produccidn, mantenimiento, ventas y controles. Desde fines de 1988 hasta ia actualidad se desempefia como
Gerente General de Sarasqueta y Cia., S.A., encargado de velar por el buen funcionamiento de las plantas de
Las Mafanitas y Chorrera. Actualmente planea, organiza, coordina, dirige y controla todas las operaciones
de compras, produccidn, mantenimiento y ventas de las dos fabricas de alimentos.
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DIOGENES BECERRA VICEPRESIDENTE! GERENTE GENERAL, DPTO.DE
ALIMENTOS - PRODUCCION

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 9 de octubre de 1950
Domicilio Comercial: Oficinas de Cerro Azul
Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 297-0028

Fax; 297-0082

Correo electrénico: dbecerra@grupomelo.com

fngresé al Grupo hace mas de 38 afios, ocupo 25 afios el cargo de Gerente de Reproductora. En 1995 fue Sub
Gerente del Departamento de Alimentos Produccién y desde el 2000 ocupa el cargo actual.

AUGUSTO YALDERRAMA VICEPRESIDENTE / GERENTE GENERAL, DEP.
ALIMENTOS-MERCADEO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 13 de noviembre de 1955

Domicilio Comercial: Cerro Azul, Pacora, Calle Principal, Avenida Los Cacbos

Apartado Postal; 0816-0758

Teléfonoe: 221-1011

Fax: 297-0082

Correo electrénico: avalderrama@grupomelo.com

Licenciado en Economia. Posee Maestria en Administracion de Empresas del Instituto Centroamericanc de
Administracion de Empresas (INCAE). Labora en el grupo desde 1990. Dentro de sus responsabilidades
estan el administrar la operacidn de procesamiento de pollo del Grupo, asi como el proceso de distribucion y
comercializaciéon de los pollos vivos y procesados, huevos de mesa frescos y demas productos de pollo y
derivados.

EDUARDO CHAMBONNET VICEPRESIDENTE/ GERENTE GENERAL, DPTO.

RESTAURANTES
Nacionalidad: Panameifia
Fecha de Nacimiento: 17 de septiembre de 1950
Domicilio Comercial: Via Espafia 2214, Ric Abajo
Apartado Postal: 0816-0758
Teléfono: 221-6818/ 221-9929
Fax: 221-6344
Correo electronico; echambonnet@grupomelo.com

Licenciado en Administracion de Empresas con especializacién en Mercadeo de Saint Edwards University,
Austin, Texas en Estados Unidos. Labora en el grupo desde 1978. Dentro de sus responsabilidades estan la
administracién y operacién de la cadena de Restaurantes PIO PIOC en la Republica de Panama, verificando el
cumplimiento de los procedimientos, controles, politicas y estandares de calidad con el fin de alcanzar los
presupuestos de ventas y utilidades.

FEDERICQO ALVARADO VICEPRESIDENTE/ GERENTE GENERAL, DPTQ. MAQUINARIA
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 24 de diciembre de 1945

Domicilio Comercial: Via Tocumen, frente a la Urbanizacion Villa Lucre

Apartado Postal: 0816-0758

Teléfono: 274-9000

Fax: 274-9090

Correo electrénico: falvarado@grupomelo.com

Licenciado en Economia. Labora en el grupo desde 1978. Dentro de sus responsabilidades estan el planificar
y organizar las operaciones del Departamento Maquinarias (compras, ventas, administracion, etc.), asi copo




dotar del personal requerido para hacer funcional las operaciones, cumpliendo con las disposicionss de la Alta
Administracién del Grupo para lograr las metas de rentabilidad existentes.

YOEL MARTIN VICEPRESIDENTE / GERENTE GENERAL, DEPARTAMENTO
ALMACENES

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 17 de mayo de 1973

Domicilio Comercial: Via Espafia 2313 Rio Abhajo

Apartado Postal: 0816-07582, Panama

Teléfono: 323-6900

Fax: 224-8974

Correo electrénico: ymartin@grupomelo.com

Licenciado en Ciencias con especializacion en Mercadotecnia, University of South Florida. MBA en
Administracién de Empresas con énfasis de Emprendedor, Universidad de Lousville. Laboré en Fecp Cast
Crete, Chase Carmember Services. Entro al Grupo en el mes de marzo del afio 1999 y desde el 2010
desempefia el cargo de Vicepresidente, Departamento de Almacenes.

3. Asesores Legales

La sociedad Grupo Melo, S.A. v la corporacion Grupo Melo en general, cuentan con un profesional del
Derecho, el Lic. Paul Degracia Zarzavilla (Director de Asuntos Corporativos y Juridicos), con domicilio en la
ciudad de Pamama, Via Espafia, Rio Abajo, No0.2313, teléfono 221-0033, facsimil 224-2311 y correo
electronico padegracia@grupomelo.com.

En adicidn al abogado interno sefialados, el Grnupo Mele no utiliza un abogado o grupo de abogados en
especial, que le preste servicios en materia legal. La utilizacién de abogades externos varia segun las
necesidades de cada c¢aso en particular, El Lic. Paul Degracia Zarzavilla es el abogado encargado del control,
registro, transferencia, pago de dividendos y todo lo relacionado con las acciones de Grupo Melo, S.A. ¥
sociedades subsidiarias.

4. Auditores

e Externos
Ernst & Young es la firma de auditores de Empresas Melo, S A. Emst & Young son Contadores Publicos
Autorizados con oficinas ubicadas en Calle 51 Marbella, tel. 214-4400, fax 214-4300. El contacte principal en
Ernst & Young es el Licenciado Deméstenes Bernal. Apartado postal 0832-1575 Weord Trade Center.

e Internos
Al 30 de junio de 2011 el cargo de Director de Auditoria de Grupo Melo y Subsidiarias era gjercido por el
Licenciado Jorge Paredes, Contador Plblico Autorizado No.6264 y su domicilio comercial es Via Espafia 2313
y Rio Abajo.

5. Designacion por Acuerdos o Entendimientos.

No existe esta practica en Empresas Melo, S.A.



B. Compensacion.

Al 30 de junio de 2011 los miembres de la Junta Directiva de Grupe Melo, S.A. y Empresas Melo, S.A.
recibieron una remuneracion total de B/.463 mil. De esa cantidad, los Directores gue tienen funciones
@jecutivas recibieron la suma de B/.430 mil y los Directores Externos sin funciones recibieron B/.33 mil.

C. Practicas de la Directiva.

Empresas Melo, S.A. al ser subsidiaria 100% de Grupo Melo, S.A. se rige por las mismas practicas de
directiva del Grupe.

No se contempla un término especifico de duracién en sus cargos para los directores y dignatarios de la
sociedad. La clausula octava del pacto social de Grupo Melo, S.A. establece que todos los directores y
dignatarios podréan ser reelegidos para ocupar sus cargos y que seran elegidos por el periodo comprendido
entre una Asamblea General Ordinaria de Accionistas y la siguiente. Es costumbre celebrar la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas de Grupo Melo, S.A. en el mes de abril de cada aifo.

Grupo Melo, S.A. tiene a su haber un Comité de auditoria que se encuentra conformado por los sefores Juan
Cabarcos (coordinador), Miguel De Janon, Arturo Melo K., Federico Melo K y Eduardo Jaspe, todos miembros
de la Junta Directiva de Grupo Melo, S.A.

Sdlo tos directores externos (Juan Cabarcos y Miguel De Janon) miembros del Comité de auditoria reciben
cada uno una remuneracion de US$100.00 por hora de reunién, la cual por reunién no puede ser menor de
US$200.00 ni mayor de US$500.00. El resto de los directores internos no reciben remuneracién alguna por su
participacion en el Comité de auditoria. De requerirse la presencia de los Auditores Externos en una reunién
del Comité de auditoria, a estos se le aplica la misma remuneracion gue a los directores externos.

El mismo principio de remuneracion aplica para los otros comités de Junta Directiva.

No existe contrate formal entre los Directores y Grupo Melo, S.A. La relacion se rige por lo establecido por ia
Junta Directiva. Adicionalmente a las dietas establecidas para cada Director no existen beneficios adicionales.

D. Empleados.
Al 30 de junio de 2011 Empresas Melo, 5.A. contaba con 4,338 empleados entre permanentes y eventuales,

distribuidos de ia siguiente manera entre los departamentos:

Departamento Total

industrial 147
Produccién 481
Mercadeo 1026
Valor Agregado 440
Restaurantes 942
Almacenes 956
Maquinaria 258
Servicios 87
Total 4,338

Se ha establecido una convencién colectiva de condiciones generales de trabajo entre Grupo Melo, SA. y
Subsidiarias y el Sindicato de Trabajadores de Mslo y Compaiiias Afiliadas (SITRAMECA) con la finalidad de
regular las relaciones laborales. Esta convencién colectiva estard en vigencia hasta diciembre de 2013.
Historicamente se han mantenido relaciones cordiales y de mutuo acuerdo entre Grupo Melo, SA. y
Subsidiarias y el sindicato.




E. Propiedad Accionaria de Empresas Melo, S.A.

CANTIDAD % RESPECTO . % QUE REPRESENTAN
GRUPO DE DE DEL TOTAL DE NUMERO DE RESPECTO DE LA
EMPLEADQS ACCIONES ACCIONES ACCIONISTAS CANTIDAD TOTAL DE
EMITIDAS ACCIONISTAS
Directores,
g.'g”at.ams' 0 0% 0 0%
jecutivos y
Administradores
Otros empleados 0 0% 0 0%

£En Empresas Melo, S.A. no se contempla ningun arreglo que incluya a empleados en el capital de la sociedad,
incluyendo arreglos que impliguen el reconocimiento de opciones sobre acciones u ofros valores de la

sociedad.
VI. ACCIONISTAS
- Estructura Accionaria del Emisor

La sociedad Grupo Melo, S.A. es el propietario efective del 100% del capital emitido y en circulacion de
Empresas Melo, S.A., por lo tanto:

. Cantidad de Valores Emitidos y | = Listado Capitalizacion del
Tipo de Valor y Clase en Circulacién Bursatil Mercado
Acciones Comunes, Nominativas,
Sin Valor Neminal 205 Ninguno No Aplica
Grupo de Nidmero de % del Namero de Nimero de % del Nimero de
Acciones Acciones Acciones Accionistas . Accionistas
1-500 205 100% 1 100%

El capital autorizado al 30 de junio de 2011 fue de 15,000 acciones, con 205 acciones emitidas y en circulacion
totalizaron, mientras que no hay acciones suscritas y no pagadas. Estas acciones no tienen un valor nominal.
No ha habido cambios en el nimero de acciones emitidas en los Gltimos cinco afios. Durante los dltimos cinco
afios no se ha pagado capital con bienes que no sean efectivos.

No se ha dado ningun cambio importante en &l porcentaje accionario de que sean propietarios efectivos los
accionistas durante los dltimos afos. Los accionistas de la sociedad no tienen derechos de voto diferentes.

- Estructura Accionaria del Fiador Solidario

CANTIDAD DE
TIPO DE VALOR VALORES LISTADO CAPITALIZACION
Y CLASE EMITIDOS Y EN BURSATIL DE MERCADO
CIRCULACION
Acciones Comunes, Nominativas
y Sin Valor Nominal 2,402,730 B/. 44.80 B/. 107,642,304




% del No. de %
Grupo de No. de Nimero de | Accionistas | Accionistas
Acciones Acciones Acciones 2011 2011 '
1-500 13,218 0.55% 58 34.32%
501 - 1,000 19,167 0.80% 24 14.20%
1,001-2,000 36,241 1.51% 26 15.38%
2,001-5,000 111,987 4.66% 34 20.12%
5,001-10,000 83,662 3.48% 12 7.10%
10,001-50,000 182,359 7.59% 9 5.33%
50,001-100,000 330,899 13.77% 4 2.37%
més de 100,000 | 1,625,197 67.64% 2 1.18%
Totales 2,402,730 100.00% 169 100.00%

El accionista mayoritario de Grupo Melo, S.A. es la sociedad Tenmel, S.A. con un total de 1,521,091 acciones
y cuyos accionistas son: Arturo D. Meio K., Federico Melo K., Laury Melo de Alfaro v la Fundacién Libertaria en
donde el fundador y primer beneficiario es el sefior Arturo D. Melo S.

La variacion anual en el nimero de acciones emitidas y en circulacion durante los Gltimos 5 (cinco) afios en
Grupo Melo, S.A, fue la siguiente:

~ 31dic-10 ‘ 2,112,854
C31dic0s. 2,402,730
~ 31dic08. 2,327,704
3dic07 1 2242842
Stdicos 2323044

No se ha dado ninguin cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios efectivos los
accionistas durante los Ultimos afics. Los accionistas de la sociedad no tienen derechos de voto diferentes. No
existe ningdn arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un cambio de control accionario de la
sociedad.

VIl. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

El Emisor es una sociedad 100% subsidiaria del Grupo Melo, S. A., la cual es una sociedad que se dedica
exclusivamente a la tenencia de las acciones de las sociedades que conforman la corporacién de empresas
denominada Grupo Melo. En Grupo Melo existe una tenencia de acciones piramidal en donde la sociedad
Grupc Melo, S. A. es la sociedad tenedora de acciones madre.

No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y MMG Bank Corporation, ni entre el Emisor y Global
Vaiores, S.A. ni Prival Securities, Inc. Sin embargo, el Emisor mantiene una relacién comercial con Global
Bank Corporation, con quien el Emisor mantiene una linea de crédito corporativa.

Los puestos de bolsa MMG Bank Corporation, Global Valores, S.A. y Prival Securities, Inc., son accicnistas de
LatinClear y de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Adicionalmente el Puesto de Bolsa MMG Bank
Corporation es el Agente de Pago.

Los Auditores Externos del Emisor y el Asesor Legal Independiente no tienen relacién accionaria, ni han sido
ni son empleados del Emisor o alguno de los participantes (Corredor de Valores, Agente de Pago, Asesor
Financiero o de los Asescres Legales).

El asesor legal de esta emision de los Valores Comerciales Negociables, Lic. Paul Degracia, es gjecutivo del
Emisor.




- Saldos y transacciones entre partes relacionadas
Los saldos y transacciones entre partes relacionadas de Empresas Melo, S.A. al 30 de junio de 2011 son los
siguientes:

En miles
Cuentas por Cobrar - Compafiias Afiliadas US$7,440
Cuentas por Pagar — Compaiiias Afiliadas US$2.608

No existen contratos celebrados con partes reiacionadas durante el Ultimo afio fiscal en el que Empresas Melo,
S.A. o su controladora sean parte, y en las que cualquiera de sus partes relacionadas tenga interés directo o
indirecto.

Siendo parte de las empresas que conforman el Grupo Melo, Empresas Melo, S.A. registré al 30 de junio de
2011 el siguiente detalle de cuentas por cobrar y cuentas por pagar a compafiias relacionadas:

Cuentas por Cobrar Cuentas por Pagar
{en miles de B/.) (en miles de B/.)

Melval, S.A. 1,105 0
Inversiones Chicho, S.A. 4,761 0
Embutidos y Conversas de Pollo, S.A. 9 768
Altos de Vistamares, S.A. 490 36
Estrategias y Restaurantes, S.A. 850 1,226
Inversiones Pio Juan, S.A. 3 0
Recuperacion de Proteinas, S A 131 0
Compaiiia Ulises, S.A, : 11 35
Desarrollo Posicional, 8.A. 0 1
Comercial Avicola, S.A. 0 157
Inmobiliaria Los Libertadores, S.A. 3 0
Grupo Melo S.A. 33 0
Fuerza Automotriz, S.A. 16 e
A.M. Bira, S.A. 0 385
Total 7,440 2,608

VIIl. TRATAMIENTO FISCAL

Cabe sefialar que el 10 de julic de 1999 se promulgé el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, por ¢l cual se
cred la Comision Nacional de Valores y se regula el Mercado de Valores en la Republica de Panama. Siendo
los planes del Emisor listar los Bonos en Bolsa, el tratamiento fiscal de los Bonos de la presente Emision, con
respecto a los intereses y ganancias de capital, quedaran sujetos a lo previsto en los articuios 269 y 270 del
Decreto Ley N%1. Se mantiene la exencién del impuesto sobre |a renta, siempre y cuando, los referidos valores
sean registrados en la Comision Nacional de Valores y colocados a través de una Bolsa de Valores
debidamente establecida y autorizada para operar en la Republica de Panamé, u otro mercado organizado.
Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del Emisor.

Esta Seccion no constituye una garantia por parte del Emisor sobre el tratamiento fiscal que se le dara a la
inversién en Bonos Corporativos. Cada Tenedor debera independientemente cerciorarse de las consecuencias
fiscales de su inversién en Bonos Corporativos, antes de invertir en los mismos.

- Ganancias (Pérdidas) de Capital.
De conformidad con el Articulo 269 del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, "para los efectos del impuesto
sobre la renta, impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran gravables las
ganancias, ni deducibles ias pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores emitidos o garantizados por
el Estado. Igual tratamiento tendran las ganancias y las pérdidas provenientes de la enajenacién de los valores
registrados en la Comisién, siempre que dicha enajenacion se dé:

1. A través de una bolsa de valores u otro mercado organizado; o
2. Como resultado de la aceptacion de una oferta plblica de compra de valores; o
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3. Como resultado de una fusion, una consclidacion o una reorganizacién corporativa, siempre que en
reemplazo de sus acciones, el accionista reciba Unicamente otras acciones en la entidad subsistente o en
una afiliada de ésta. No obstante, la entidad subsistente podra pagar a sus accionistas hasta uno por
ciento (1%) del valor de las acciones recibidas por dichos accionistas en dinero y otros bienes con la
finalidad de evitar fraccionamiento de acciones.

En el caso de que una persona disponga de valores que hubiese recibide como resultado de las
enajenaciones descritas en los numerales 2 y 3 anteriores, se tomara el promedio ponderado del precio
pagado por dicha persona para adquirir los valores dados en canje, como el costo de dichos valores, para los
efectos de calcular el impuesto sobre la renta, de causarse éste”.

- Intereses.
De conformidad con el articulo 270 del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, “los intereses que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Comisién causaran impuesto sobre la renta a base de una tasa Unica
de cinco (5%), que debera ser retenido por la persona que pague o acredite tales intereses. Estas rentas no se
consideraran parte de las rentas brutas de los contribuyentes, quienes no quedan obligados a incluirlas en su
declaracion de rentas.

Las sumas retenidas deberan ingresar al Tesoro Nacional dentro de los treinta (30) dias siguientes a la fecha
de pago o acreditamiento, junto con una declaracion jurada de formularios que suministrara el Ministerio de
Economia y Finanzas. El incumplimiento de estas obligaciones se sancionara conforme lo ordena el Cédigo
Fiscal.

No obstante lo establecido en los parrafos anteriores, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comisién y que,
ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

La compra de valores registrados en la Comisién por suscriptores no concluye el proceso de colocacién de
dichos valores y, por lo tanto, la exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por
dicha compra, y las personas que posteriormente les compren dichos valores a dichos suscriptores a través de
una boisa de valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales”.

IX. INFORMACION ADICIONAL

Toda informacion concerniente a esta emision reposa en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
ubicadas en Calie 49 y Avenida Federico Boyd (Edificic Bolsa de Valores de Panama), y en las oficinas de la
Comision Nacional de Valores, ubicadas en Ave. Balboa, Edificio Bay Mall, Piso 2, ambas en la Ciudad de
Panama.

X. ANEXO

¢ Estados Financieros de Empresas Melo, S.A. al 30 de junio de 2011.
» Estados Financieros Consoclidados de Grupo Melo, S.A., al 30 de junio de 2011.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Hemos revisado los balances generales consolidados y los estados de capital consolidados de
Empresas Melo, S.A., al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, los estados conexos de
resultados consolidados y flujo de efectivo consolidado, para los trimestres terminados al 30 de
junio 2011 y 2010, de acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera. Toda
informacién incluida en los estados financieros en representacién de la gerencia de Empresas
Melo, S.A.

Una revisién consiste principalmente en indagaciones al personal de la compafiia y aplicacion de
procedimientos analiticos a la informacién financiera. Su alcance es sustancialmente menor que
el utilizado en un examen hecho de acuerdo con normas internacionales de auditoria, cuyo
objetivo es la expresion de una opinién sobre los estados financieros tomados en conjunto. Por
consiguiente, no expresamos tal opinion.

Basados en nuestra revision, no hemos tenido conocimiento de ningunas modificaciones
relativamente que se deberian hacer a los estados financieros que se acompafien. De acuerdo con
las normas internacionales de informacién financiera.

ael De Gracia
CPA.

26 de agosto de 2011
Panama, Republica de Panama




Empresas Melo, S. A.
Estado Consolidados de Situacion Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas 2011 2010
ACTIVOS
Activos Corrientes
5  Efectivo B/. 3,965 B/ 892
6  Documentos y cuentas por cobrar 24,791 27,677
7  Inventarios 58,761 55,297
27  Depoésito en efectivo para compra de granos 173 38
Activos no financieros 7,451 5,091
Gastos pagados por adelantado 1,611 617
23 Cuentas por cobrar - compaiiias relacionadas 7,440 14,134
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado 393 -
104,585 103,746
Activos No Corrientes
17  Impuesto sobre la renta diferido 250 250
8 Inversién en asociadas 1,402 1,358
9  Propiedades, equipos y mejoras, neto 66,215 63,389
10 Inversién forestal 4,736 4,636
Fondo de cesantia 3,363 3,219
Activos no financieros 342 350
76,308 73,202
TOTAL ACTIVOS B/. 180,893 B/ 176,948




Estados Financieros Anuales

Notas 2011 2010
PASIVOS E INVERSION DEL ACCIONISTA
Pasivos Corrientes

9,12 Préstamos y deudas generadores de intercs B/, 16,698 B/ 6,994
13 Valores comerciales negociables 13,000 13,000
9,14 Bonos por pagar ' 1,200 1,200
11 Documentos y cuentas por pagar comerciales 21,740 27,785
Dividendos por pagar 2,449 -

15,23 Gastos acumulados y otros pasivos 2,412 4,567
23 Cuentas por pagar - compafiias relacionadas 2,608 2,754
60,107 56,300

Pasivos No Corrientes

19 Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion 4,616 4,453
9,12 Préstamos y deudas gencradores de interés 846 1,034
9, 14 Bonos por pagar 51,500 51,500

| 56,962 56,987
Total Pasivos 117,069 113,287

26  Compromisos y contingencias

Inversion del Accionista
Capital emitido: acciones comunes, sin valor
nominal; acciones autorizadas: 15,000;

acctones emitidas y en circulacion: 205 38,028 38,028
Utilidades retenidas 25,762 25,538
63,790 63,560

Participacién no controlada 34 95
Total Inversion del Accionista 63,824 63,061

TOTAL PASIVOS E INVERSION
DEL ACCIONISTA - B/. 180,893 B/ 176,948

Las notas adjuntas son parfte integral de los estados financieros consolidados.




Empresas Melo, S. A.

Estado Consolidados de Resultados
Por los tres meses terminados al
30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas

Ingresos
Ventas netas
Otros ingresos

Cambios en el inventario de mercancia,
productos terminados y en proceso
Mercancia comprada para la venta
Materia prima y matetiales usados
24 Beneficios a empleados
9  Depreciacion y amortizacion
Publicidad, propaganda y anuncios
25 Otros gastos
Intereses y cargos financieros
Intereses ganados
8  Participacion en utilidad (pérdida) de asociadas
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
17  Impuesto sobre la renta

Utilidad neta
Atribuible:

Participacion controlada
Participacion no controlada

2011 2010
B/. 141,969 B/. 121,204
664 730

2,473 (3.120)

(65,197) (42,933)
(18,104) - (20,365)

(22,799) (20,568)

(4,028) (3,897)

(1,154) (1,214)

(24,951) (21,957)

2,364) (2,293)

7 121

44 50

6,560 5,758

(1,437) (1,352)

B, 5123 B/ 4,406
B/. 5,184 B/ 4,465
(61) (59)

B/. 5123 B/ 4,406

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.




SOPDPIJOSUOI SOLIIIUDUL SOPDISD SO] ap [D43a1u] a1iod UOS SDIURIPD SDIOU ST

PT8'E9 ;. - vd T9L'ST 9 8T0°8¢ a4 S0T 1107 P OZIEW 3p I¢ ¢ OpjeES
096'%) . - 096't) - - 0A[J33)2 ud sopeded sepuapialg
£T1's (9 - FRI‘S - - wjau pepInN
199°€9 ¢6 - 8€5°6T 820°8¢€ €0z 0102 9p 2IQUIDIIP op ¢ 1 Op[es
29 ) - 29 - - - soLeIuaWRdWwo so1sendwit 3p UGIINUIWSLC]
gcT 8c! - - - - BpE[OLUOY ou ugsedioiped us ojudwny
(895°E) - - (895°¢) - - 0A1393J3 Us sopeded sopuspIAL(]
FESTI (9g1) - 0L9°C1 - - EI9U PEPIIN
68V ¥ a £6 e (89) g 9er'9l /9 8T08E vd o s0T 010Z °9p Ol 3p | [€ OpfEs

oy PpRjoHe D) QLD WA dWO)) sopiuatay opLsy sppted

ou ugipdionang aisanduif sapupitin jondosy SPUNUO )

(spogpq ap sapu ua sppnsasdxa sp.afi))
010Z A 1107 ?p otunf ap og

| SOPRUITII) SISIU $34) SOf J0g
SOpE)[NSIY 2P SOPEPI{OSUO)) OPBIS]
'V 'S ‘oo sesaadmy




!7

Empresas Melo, S. A,

Estado Consolidados de Resultados
Por los tres meses terminados al
30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas

N =]

2011 2010
Flujos de efectivo de actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta B/. 6,560 B/ 5,758
Aljustes para reconciliar la utilidad antes
del impuesto sobre la renta:
Estimacién por deterioro de documentos y cuentas por cobrar 52 141
* Participacicn en {utilidad) pérdida de asociadas (44) (50)
Depreciacion y amortizacion 4,028 3,897
Provision para prima de antigiiedad e indemmizacion 486 471
Resultado de las operaciones antes de cambios en
el capital de trabajo 11,082 10,217
{Aumento) disminucién documentos y cuentas por cobrar 2,834 (1,113)
{Aumento) disminucidn cuentas por cobrar compafiias relacionadas 6,694 (12,041)
{Aumento) disminucidn inventarios (3,464) 3,050
(Aumento) disminucién activos no financieros corriente (2,360) (1,459)
Disminucion depésito en efectivo para compra de granos (135) 3
(Aumento) disminucion gastos pagados por adelantado {994) (598)
(Aumento) activos no financieros 8 -
Disminucién activos disponibles para la venta - 137
Aumento (disminucién) documentos y cuentas por pagar comerciales (6,045) 3,763
Aumento (disminucién) en dividendos por pagar 2,449 -
Aumento cuentas por pagar compafiias relacionadas (146) 107
Aumento gastos acumulados y otros pasivos (2,155) 1,437
Disminucion prima de antigiiedad pagada (323) {232)
Efectivo derivado de las operaciones 7,448 327
Impuestos sobre la renta pagado (1,830) (1,346)
Flujos de efectivo neto de actividades de operacidn 5,615 1,925
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Aportes al fondo de cesantia (144) (142)
Inversion en asociada - 1
Compra de propiedades, equipos y mejoras {6,854) (3,943)
Adicion en inversidn forestal (106) (70)
Flujos de efectivo neto usado en actividades
de inversién. B/. (7,098) (4,154)
Pasan... B. (1,483) B/ (2,229)




Empresas Meclo, S. A.

Estado Consolidados de Flujos de Efectivo (continuacién)
Por los tres meses terminados al

30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

2011 2010
Notas Vienen B/ (1,483) (2,229)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Pagos de préstamos y arrendamientos (13,797) (14,938)
Productos de préstamos nuevos y arrendamientos 23,313 22,954
18 Dividendos pagados en efectivo (4,960) (3,584)
Emision de valores negociables comerciales 7,500 6,500
Pagos de valores negociables comerciales (7,500) (5,500)
Aumento de participacidn no controlada - 302
Flujos de efectivo neto proveniente de (usado en)
actividades de financiamiento 4,556 5,734
Disminucion neta en el efectivo 3,073 3,505
Efectivo al 1 de enero 892 1,414
5 Efectivo al 31 de marzo B/. 3,965 B/ 4,919
Transaccién que no representan desembaolso
de efectivo
Informacitn adicional
Intereses ganados B/, 121 B/ 40
Intereses pagados y cargos financieros B/, (2,364) B/ (2,293)

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.




Empresas Melo, S. A.
Estado Consolidados de Situacion Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa

Empresas Melo, S. A. (“la Compafiia”) fue creada de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama, es una subsidiaria de propiedad absoluta de Grupo Melo, S. A., por consiguiente, ciertas
transacciones entre compaiiias reflejan intereses tomados en conjunto. La Compaflia estd
agrupada en divisiones con diversas actividades econdmicas, tales como: ventas al por mayor y
al por menor de mercancia seca; cria, engorde, procesamiento y venta de aves de corral; venta de
maquinarias agricolas e industriales, equipo automotriz y afines, venta de materiales de
construccion; cadena de restaurantes de comidas rdpidas, preparacion de alimentos, y
reforestacion.

Gobierno Corporativo
Comité de Auditoria

Miguel De Janon ~ Principal

Juan Manuel Cabarcos — Principal
Eduardo Jaspe L. — Principal
Federico F. Melo Klepitch — Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal

Comité de Compensacion Ejecutiva y Recursos Humanos

Jos¢ Luis Garcia de Paredes — Principal
Alfonso De La Espriella - Principal
Félix B. Maduro - Principal

Laury Melo de Alfaro — Principal
Arturo D. Melo Sarasqueta - Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal

Comité de Gobernabilidad y Estrategia

Arturo D. Melo Sarasqueta — Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal
Alfonso De La Espriella — Principal
Federico F. Melo Klepitch — Principal
Félix B. Maduro — Principal

Comité de Finanzas

Juan Manuel Cabarcos — Principal

José Luis Garcia de Paredes — Principal
Carlos Henriquez — Principal

Eduardo Jaspe L. — Principal

Federico F. Melo Klepitch — Principal
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Empresas Melo, S. A.
Estado Consolidados de Situacién Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas) -

1. Informacién Corporativa (continuacién)

La participacién de los colaboradores del Grupo Melo, como miembros de los diferentes
comités, no conlleva el pago de emolumento alguno.

La Junta Directiva de Grupo Melo, S. A. también acostumbra constituir comités especiales
temporales los cuales tienen como proposito analizar temas especificos y presentar propuestas a
la Junta Directiva.

A continuacion se describen las funciones de cada comité:
Comité de Auditoria

e Evaluar y aprobar los estados financieros consolidados auditados del Grupo y recomendar su
ratificacion a la Junta Directiva.

s Estudiar, analizar, revisar y fiscalizar las operaciones financieras que se consideren
necesarias, de cada una de las compailias integrantes de! Grupo Melo emitiendo
recomendaciones a la Junta Directiva resultantes de dichos estudios y anlisis.

e Recomendar a la Junta Directiva cualquier accién de naturaleza administrativa producto de
tales estudios y andlisis.

e Revisar el programa anual de auditoria interna del Grupo y recomendar las medidas que
juzgue pertinentes.

¢ Recomendar a la Junta Directiva la contratacion de los auditores externos del Gruno y
conocer la programacion anual de trabajo que llevaran a cabo los mismos.

e Analizar los estados financieros consolidados auditados y no auditados de las afiliadas
agrupadas en divisiones del Grupo asi como también las cartas de gerencia que emitan los
auditores externos dandoles el seguimiento adecuado a las recomendaciones que contengan.

o Solicitar las cartas de gerencia y cualquier otro reporte de auditoria interna de todas las

aftliadas agrupadas en divisiones de! Grupo, informando a la Junta Directiva los hechos que
fueran relevantes.

e Verificar la implementacion de las medidas correctivas adoptadas debido a las excepciones
reportadas por los auditores internos.

e Solicitar las gréficas. descripciones o narrativas que muestren los controles internos
instituidos, incluyendo las de los controles programados e informar a la Junta Directiva de
los resultados de los examenes realizados con las sugerencias pertinentes.

o Iniciar y recomendar estudios de posibles aplicaciones de incentivos fiscales.
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Empresas Melo, S. A.

Estado Consolidados de Situaciéon Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién (forporativa (continuacion)
Comité de Auditoria {continuacion)

e Analizar los resultados econdmicos semestrales de las compaiiias subsidiarias del Grupo para
llevar cabo la debida proyeccién fiscal del mismo y evaluar las propuestas al respecto
presentadas por contraloria y auditoria interna.

e Llevar a cabo inspecciones / visitas in situ a cualquicra de las subsidiarias.

e Requerir la presencia ante ¢l Comité tanto del contralor, el director de auditorfa interna, los
vicepresidentes, gerentes o principales ejecutivos.

Comité de Compensacion Ejecutivay Recursos Humanos

e Definir politicas efectivas y consistentes dirigidas a reclutar y mantener los mejores
ejecutivos del mercado.

e Brindar a la Direccién de Recursos Humanos las bases filosoficas y los procedimientos
adecuados para ofrecer un ambiente laboral positivo.

e Definir politicas relativas a la remuneracion y beneficios de los ejecutivos o velar por ofrecer
oportunidades de crecimiento profesional dentro de Grupo Melo.

¢ Lograr una baja rotacion del personal ejecutivo del Grupo Melo.
¢ Insistir en la realizacién de evaluaciones del desempefio del personal ejecutivo.

s Realizar encuestas andnimas entre el personal ejecutivo, con el propdsito de establecer como
se siente dicho personal en su ambiente de trabajo.

e Revisar como se encuentra remunerado el personal ejecutivo en comparacion con la
industria. Adquirir informacién que permita realizar comparaciones del Grupo con la
industria.

» Revisar el nivel de rotacion dentro del personal ejecutivo.
e Analizar las.compensaciones que reciben los ejecutivos segun sus niveles jerarquicos.

e Definir qué:nivel de ejecutivos debe participar en el “pobl” de utilidades. Revisar los
lineamientos existentes.

Comité de Gobernabilidad y Estrategia
e Velar por el fiel cumplimiento de las normas de gobierno corporativo que rigen las
operaciones de Grupo Melo y sus subsidiarias.

* Recomendar enmiendas o ampliaciones a las normas de Gobiemmo Corporative para
mantenerlas vigentes a cambios y nuevas exigencias del marco Corporativo.
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Empresas Melo, S. A,

Estado Consolidados de Situacién Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa (continuacion)

Comité de Gobernabilidad y Estrategia (continuacion)

e Velar por el cumplimiento de los Principios de Etica Corporativa.

e Actuar como 6rgano de consulta en la elaboracién de proyectos de estrategias de negocios
para consideracion de la Junta Directiva.

e Mantener monitoreo del cumplimiento de los planes de estrategia del Grupo y sus afiliadas.

Comité de Finanzas

e Establecer objetivos financieros y presupuestarios a corto y mediano plazo.
e Definir estrategias para alcanzar una estructura financiera 6ptima.

e Estrategias a seguir con los proveedores financieros del Grupo incluyendo la obtencién del
mejor costo financiero posible.

e Estudiar cualesquiera otros asuntos financieros que surjan en las operaciones del Grupo y
hacer recomendaciones.

Principio de Etica Corporativa

En reunién ordinaria de la Junta Directiva de la sociedad del Grupo celebrada el 29 de diciembre
de 2001 se aprobd la Declaracion de Principios de Etica Corporativa, estas son:

¢ Asumir una actitud responsable y honesta para con todos aquellos a quienes se deben y con
quienes mantienen relaciones, respetando sus derechos e intereses legitimos, evitando el
engaiio y la desinformacion.

e Mantener un alto sentido de respeto entre todos los miembros de la Compaiiia,
indistintamente de su jerarquia dentro de la Compafiia y velar porque no exista el acoso, el
hostigamiento ni la discriminacién en cualquiera de los niveles de la organizacién.

e Desempefiar con integridad, honradez y responsabilidad las labores en.la Compama ¥y
responder con veracidad sobre las actividades dentro de la Compafiia; brindar cooperacién y
trabajar en equipo en busca de la mejor utilidad para la Compaiiia.

s Hacer de conocimiento de la corporacién toda informacion relevante para los intereses de la
Comparifa. No se debe omitir informacién o falsear informacién a nadie y menos a los
Accionista, a la Junta Directiva o a Ejecutivos de igual o superior jerarquia.

* Mantener la confidencialidad de aquellos asuntos corporativos que por su mismo caracter se
encuentran en el deber implicito de no revelar.
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Empresas Melo, S. A.
Fstado Consolidados de Situacidn Financiera
30 de junio de 2611

(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa (continuacién)
Principio de Etica Corporativa {continuacion)

e Respetar la vida privada y reconocer que todos como individuos tienen derechos,
responsabilidades y necesidades sociales y familiares que trascienden el dmbito de la
corporacion.

e Actuar justamente en el otorgamiento de oportunidades a lo internos de la Compaiiia, asi
como frente a todos aquellos grupos o personas que tienen relacion directa o indirecta con la
Compeafiia.

2. Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Empresas Melo, S. A. han sido preparados de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

3. Base para la Preparacion de los Estados Financieros

Los estados financieros consolidados han sido preparados en una base de costo histérico, excepto
por la inversion forestal que esta a valor razonable.

Los estados financieros consolidados estin expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
Republica de Panama, moneda funcional de la Compafiia y sus subsidiarias, la cual esta a la par
y es de libre cambio con el délar (US$) de tos Estados Unidos de Norteamerica.

3.1 Base de consolidacion

Los estados financicros consolidados al 30 de junio de 2011 y 2010 incluyen las cuentas de
Empresas Melo, S. A. y sus subsidiarias controladas: Pio Pio Colombia, S. A., y Pio Pio
Chicken, S. A., después de la eliminacién de todas las transacciones y saldos significativos entre
compaiiias. Los estados financieros de las subsidiarias son preparados para el mismo‘pe‘ri'ddo
que la Compaiiia Matriz utilizando politicas de contabilidad consistentes. o

Todos los saldos, las transacciones, ingresos y gastos, dividendos y las ganancias o pérdidas
resultantes de transacciones entre las compafiias que han sido reconocidas como activos, han sido
totalmente eliminados en el proceso de consolidacion y se reconoce en la consolidacion de la
participacion no controlada. los estados financieros de las subsidiarias son incluidos en la
consolidacion desde la fecha de adquisicién, fecha en la que la Compafiia obtiene el control y la
Compafiia continuard incluyendo dichos estados hasta la fecha en la que el control cese. Un

cambio en la participacion en una subsidiaria que no dé lugar a una pérdida de control es
registrado como una transaccion patrimonial.




Empresas Melo, S. A,

Estado Consolidades de Situaciéon Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

3. Base para la Preparacién de los Estados Financieros (continuacion)

3.1 Base de consolidacién (continuacion)

La participacién no controlada representa la porcién de las utilidades o pérdidas y los activos
netos que no pertenecen a la controlada y son presentados en forma segregada en el estado
consolidado de resultados v en la seccién patrimonial del estado consolidado de situacion
financiera, en forma separada de las partidas patrimoniales nctas correspondientes a los
propietarios de la controlada. Las pérdidas atribuibles a la participacién no controlada son
atribuidas como tales aunque este registro dé lugar a un saldo deficitario en la participacion no
controlada.

La participacion no controlada corresponde a la participacién no controlada de accionista en la
subsidiaria Pio Pio Chicken, S. A., que no pertenecen totalmente a la Compafiia.

3.2 Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad

La preparacién de los estados financieros consolidados de la Compaiiia requiere que la Gerencia
realice estimaciones, juicios y supuestos que afectan las cifras informadas de ingresos, gastos,
activos y pasivos y la divulgacion de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros
consolidados. Debido a la incertidumbre implicita en estas estimaciones y supuestos podrian
surgir ajustes a las cifras de importancia relativa que afecten los importes divulgados de los
activos y pasivos en el futuro.

Estimaciones y supuestos.

Los principales supuestos en relacién con hechos futuros y otras fuentes de las estimaciones
propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros consolidados que por su naturaleza
tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia relativa a las cifras de los activos y pasivos
en los estados financieros consolidados del préximo afio, se presenta a continuacion:

Deterioro de activos no financieros

La Compaiiia estima que no existen indicadores de deterioro para ninguno de sus activos no
financieros a la fecha de los estados financieros consolidados. Sobre una base anual, y cuando se
detecta la existencia de algin indicio de deterioro, la’ Compafiia efectia evaluaciones de
deterioro. Otros activos no financieros también son evaluados por deterioro cuando existen
indicios de que los valores registrados no seran recuperables.

Activos por impuesto sobre la renta diferido

Los activos por impuesto sobre la renta diferido han sido reconocidos considerando que existe
una probabilidad razonable de su realizacion a través de su aplicacion a utilidades fiscales futuras

conjuntamente con una planeacién de estrategias fiscales disefiada por la Gerencia de la
Compafiia.
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Empresas Melo, 5. A,
Estado Consolidados de Situacién Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

3.2 Estimaciones y supuestos significativos de contabilidad (continuacién)
Activos biologicos

La Compafiia contrata los servicios de peritos valuadores independientes para la determinacion
del valor razonable de la inversidn forestal.

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad
Efectivo

El efectivo esta representado por el dinero en efectivo. Para propésitos del estado consolidado
de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por la Compaiifa neto de sobregiros bancarios, si
los hubiese.

Documentos y cuentas por cobrar

Los documentos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinados que no son cotizados en un mercado activo y son reconocidos inicialmente al
importe de los respectivos documentos o facturas. Después de su reconocimiento inicial, los
documentos y cuentas por cobrar son registrados por la Compaifiia al costo amortizado menos
una estimacion por deterioro. Las ganancias o pérdidas se reconocen en resultados cuando los
documentos y cuentas por cobrar son dados de baja o por deterioro.

Inventarios

Los inventarios son valorados al menor entre el costo y valor neto realizable. El valor neto de
realizacion corresponde al precio de venta en el curso ordinario de los negocios, menos los
costos estimados necesarios para realizar la venta.

e Productos terminados Costo promedio
e [Inventario de maquinarias y automéviles Costos especificos segun factura del
S proveedor

¢ Inventario de aves ponedoras y reproductoras  Aves en la etapa de levante son valuadas a
: costo
Aves en la etapa de produccion son valuadas
a costo amortizado

El inventario de aves ponedoras y aves reproductoras en produccion son medidos al costo menos
la depreciacion acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor ya que su valor

razonable no puede medirse de forma fiable ya que no existe un mecanismo de descubrimiento
de precio para determinar el valor razonable.,
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Empresas Melo, S. A, :
Estado Consolidados de Situacidon Financiera
30 de junio de 2011 L

(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las P;incipalesw Politicas de Contabilidad (continuacién)
Fondo de cesantia / prima de antigiiedad ¢ indemnizacién acumuladas

Las leyes laborales establecen que los empleadores deben tener un fondo de cesantia para pagar
al trabajador al cesar la relacion de trabajo, cualquiera que sea la causa, una prima de antigiiedad
y ademas una indemnizacion en casos de despidos injustificados. La Compafiia cotiza al fondo
de cesantia en base en 2.25% del total de las remuneraciones pagadas. Este fondo estd
restringido al uso de la Compafiia y sélo los intereses que devenga el fondo corresponden a la
Compafiia. El fondo de cesantia se encuentra depositado en una entidad financiera autorizada.

Inversion en asociadas

Las inversiones en entidades asociadas estén registradas utilizando el método de la participacién.
Una asociada es una entidad en la que la Compafifa tiene influencia significativa y no es una
subsidiaria ni constituye una participacion en un negocio conjunto.

Bajo el método de la participacion, la inversién en una asociada es registrada inicialmente al
costo reconociendo posteriormente los incrementos o disminuciones de su importe en libros de la
porcién que corresponde a la Compafifa en los resultados obtenidos por la entidad participada,
después de la fecha de adquisicién. Los dividendos recibidos de la asociada se acreditan al
importe en libros de la inversién. Cuando sea necesaria la realizacion de ajustes para reconocer
los cambios que sufra la participacién proporcional en la asociada participada como
consecuencia de cambios en otro resultado de la asociada, la Compaiiia reconoce tales cambios
en su propio resultado. Las pérdidas y ganancias no realizadas provenientes de transacciones
entre la Compafiia y la asociada son eliminadas antes de reconocer la participacion de la
Compaiiia en los resultados de su asociada. La plusvalia comprada relacionada con una asociada
esta incluida en el importe en libros de la inversién y no es amortizada. Después de la aplicacidn
del método de la participacion, la Compafifa determina anualmente si es necesario reconocer
cualquier pérdida por deterioro relacionada con la inversién neta en una asociada.

La fecha de los estados financieros consolidados de las asociadas y de la Compafiia son las

“mismas y las politicas contables utilizadas por las asociadas coinciden con las politicas contables
utilizadas por Ja Compaiiia en la preparacion de sus estados financieros consolidados.
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Empresas Melo, S. A,
Estado Consolidados de Situaciéon Financiera
30 de junio de 2011 _

(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Propiedades, equipos y mejoras

Las propiedades, equipos y mejoras estdn registradas al costo menos depreciacion y amortizacién
acumuladas. Los desembolsos por reparacion y mantenimiento que no retnen las condiciones
para su reconocimiento como activo, se reconoce como gasto en el aflo que se incurren.
Generalmente, la depreciacion y amortizacion son calculadas en base a linea recta sobre la vida
util estimada de los activos como sigue:

Edificios y mejoras - de 30 a 40 afios
Magquinarias y equipos - de 3 a 20 afios

Los valores registrados de propiedades, equipos y mejoras son revisados para determinar su
deterioro cuando los eventos o cambios en circunstancias indican que el valor registrado pueda
no ser recuperable. Si alguna indicacion de esto existe y donde los valores registrados exceden
el monto recuperable, los activos son rebajados a su valor recuperable. Los deterioros por
pérdidas son reconocidos en los estados consolidados de resultados.

Un componente de propiedades, equipos y mejoras es dado de baja cuando es desapropiado o
cuando la Compaiiia no espera beneficios econémicos futuros de su uso. Cualquier pérdida o
ganancia proveniente del retiro del activo, calculada como la diferencia entre su valor neto en
libros y el producto de la venta, es reconocida en los resultados del afio que se produce la
transaccion.

Inversion forestal

La Compafila registra como inversion forestal los costos de reforestacidon, los desembolsos
realizados por la ejecucion del plan de desarrollo forestal, manejo y todos los gastos corrientes y
administrativos para la operacién y mantenimiento de la reforestacion. Las ganancias por el
crecimiento fisico de los arboles son registradas en los resultados.

Cuentas y gastos acumulados per pagar

La Compafiia reconoce sus cuentas y gastos acumulados por pagar inicialmente al valor
razonable mds los costos directamente atribuibles a la transaccion. Después del reconocimiento
inicial, los pasivos financieros son medidos al costo amortizado. La Compafiia reconoce las
ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja.
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Empresas Melo, S. A.
Estado Consolidados de Situacion Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Préstamos y deudas generadores de interés

Todos los préstamos y deudas generadores de interés son inicialmente reconocidos al costo,
siendo el valor justo del producto recibido e incluyendo los cargos de adquisicion asociados con
las deudas, bonos o préstamos.

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y deudas que generan interés, son
subsecuentemente valorados al costo amortizado. El costo de amortizacién es calculado
tomando en consideracién cualquier descuento o prima en el traspaso. Pasivos que son
mantenidos para negociarlos son subsecuentemente valorados al valor justo. La Compafiia
reconoce las ganancias o pérdidas en los resultados del periodo cuando al pasivo financiero se da
de baja asi como a través del proceso de amortizacion.

Impuestos
Impuesto sobre la renta corriente

La Compafiia calcula el impuesto a las utilidades aplicando a la utilidad antes del impuesto sobre
la renta los ajustes de ciertas partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las
regulaciones tributarias vigentes. El impuesto corriente, correspondiente al periodo presente y a
los anteriores, es reconocido por la Compafiia como un pasivo en la medida en que no haya sido
liquidado. Si la cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los anteriores,
excede el importe a pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como un activo.

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido es determinado utilizando el método pasivo aplicado sobre
todas las diferencias temporarias que existan entre la base fiscal de los activos, pasivos y
patrimonio neto y las cifras registradas para propésitos financieros a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera. El impuesto sobre la renta diferido es calculado
considerando la tase de impuesto que se espera aplicar en el periedo en que. se estima que el
activo se realizara o que el pasivo se pagard. Los activos por impuestos dlferldos se reconocen
solo cuando existe una probabilidad razonable de su realizacién.
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Empresas Melo, S. A,

Estado Consolidados de Situacion Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Impuestos (continuacion)
Impuesto sobre la renta diferido (continuacion)

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revision en la fecha de
cada estado consolidado de situacion financiera. La Compaitia reduce el importe del saldo del
activo por impuestos diferidos, en la medida que estime probable que no dispondra de suficiente
ganancia fiscal, en el futuro, como para permitir cargar contra la misma la totalidad o una parte,
de los beneficios que comporta el activo por impuestos diferidos. Asi mismo, a la fecha de cierre
de cada periodo financiero, la Compafiia reconsidera los activos por impuestos diferidos que no
haya reconocido anteriormente.,

Impuesto sobre las ventas

Los ingresos por ventas son registrados por la Compafiia por los importes netos de impuesto
sobre las ventas y reconoce un pasivo en el estado consolidado de situacién financiera por el
importe del impuesto sobre las ventas relacionado. Los gastos y la adquisicién de activos son
registrados por la Compafifa por los importes netos de impuesto sobre las ventas si tales
impuestos son acreditados a favor de la Compafifa por las autoridades fiscales, reconociendo
entonces ¢l importe acumulado por cobrar en ¢l estado consolidado de situacion financiera. En
aquellos casos en donde el impuesto sobre las ventas no es acreditado, la Compaiiia incluye el
impuesto como parte del gasto o del activo, segun corresponda.

Arrendamientos
La Compariia como arrendatario

Arrendamientos financieros, en los cuales se transfieren a la Compafiia sustancialmente todos los
riesgos v beneficios incidentales a la propiedad del bien arrendado, son capitalizados al valor
presente de los pagos minimos del arrendamiento al inicio del contrato de arrendamiento y
revelados como propiedades, equipos y mejoras. Los pagos del arrendamiento son
proporcionales entre los cargos Tinancieros y la reduccion del pasivo arrendado Hasta llegar a una
tasa constante de interés en el .balance restante del pasivo. Cargos financieros son registrados
directamente a gastos generales y administrativos. Los activos capitalizados arrendados son
depreciados sobre la vida util estimada del activo.
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Empresas Melo, S. A.

Estado Consolidados de Situacion Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)

Acciones en tesoreria

Fl Grupo registra la adquisicion de instrumentos de patrimonio propios al costo, disminuyendo
tal costo del patrimonio. El Grupo no reconoce en los resultados del afio ninguna pérdida o
ganancia derivada de la compra, venta, re-emision o cancelacién en la negociacion de
instrumentos de patrimonio propios.

Deterioro de activos no financieros

La Compaiiia efectda una revision al cierre de cada €jercicio contable sobre los valores en libros
de sus activos no financieros, con el objeto de identificar disminuciones de valor cuando hechos
o circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha
indicacién existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, la Compailia valia los
activos o las unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable, definido éste como la
cifra mayor entre su valor razonable menos los costos de venta y su valor en uso. Los ajustes
que se generen por este concepto se registran en Jos resultados del afio en que se determinan.

Informacién de segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la Compafiia encargado de
suministrar un producto o servicio, o bien un conjunto de productos o servicios que se
encuentran relacionados, y que se caracterizan por estar sometidos a riesgos y rendimientos de
naturaleza diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
Compaiiia.

Reconocimiento de ingresos

La Compafiia mide sus ingresos provenientes de actividades ordinarias utilizando el valor
razonable de la contrapartida, recibida o por recibir derivada de los ingresos.

Ingresos por ventas de bienes »
. Los ingresos por ventas de bienes son reconotidos cuando los productos son despachados a los’
clientes y se han transferido al comprador los riesgos y ventajas derivados de la propiedad de los
bienes, ¢l importe de los ingresos puede ser medido con fiabilidad, es probable que la Compafiia
reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccidén y que los costos incurridos en
relacion con la transaccion puedan ser medidos con fiabilidad. Los ingresos por ventas de bienes

estan presentados en el estado consolidado de resultados netos de descuentos, devoluciones ¢
impuesto sobre las ventas.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacion)
Reconocimiento de ingresos (continuacién)
Ingresos por prestacion de servicios

Los ingresos por la prestacion de servicios son reconocidos cuando el importe de los ingresos
ordinarios pueda medirse con fiabilidad, es probable que la Compafiia reciba los beneficios
economicos derivades de la transaccion, el grado de terminacidn :del servicio prestado, en la
fecha del estado de situacion financiera, pueda ser medido con fiabilidad y que los costos ya
incurridos, asi como los que quedan por incurrir hasta completar la prestacion del servicio,
puedan ser medidos con fiabilidad. En ¢l evento en que los ingresos por venta de servicios no
puedan ser medidos en forma fiable, los ingresos son reconocidos como tales en la cuantia de los
gastos reconocidos que sean considerados recuperables.

Ingresos por intereses

Los ingresos por rendimiento sobre instrumentos financieros se reconocen en proporcion del
tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido
aplicando el método del tipo de interés efectivo. Los ingresos por intereses son incluidos como
ingresos financieros en el estado consolidado de resultados,

Baja de activos y pasives financieros
Activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por la Compafiia cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando se transfiere el activo
financiero desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha cedido
los derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando
reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, la Compafiia ha asumido la
obligacion contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compafia cuando la obligacion ha sido pagada
o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por
otro pasivo financiero, la Compafifa cancela el original y reconoce un nuevo pasivo financiero.
Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son
reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién) B
Provisiones

Una provisién es reconocida cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la Compafiia tenga que
desprenderse de recursos para cancelar la obligacion y pueda efectuarse una estimacién fiable del
importe de la obligacion. El importe de las provisiones registradas es evaluado periddicamente y
los ajustes requeridos se registran en los resultados del afio.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas

Normas emitidas pero que no han entrado en vigencia

Normas e interpretaciones emitidas por el Comité de Normas (IASB) que no han entrado en
vigencia al 31 de marzo de 2011.

NIC 24 Revelaciones de Partes Relacionadas (Enmienda)

La norma enmendada es efectiva para los periodos anuales a partir del 1 de enero 2011. Aclara
las definiciones de una parte relacionada para simplificar la identificacién de dichas relaciones y
para eliminar inconsistencias en su aplicacién. La norma revisada introduce una exencién parcial
a los requerimientos de revelacion para entidades relacionadas al gobierno. La Compafiia no
espera un impacto en su situacion o desempefio financiero. Se permite la adopcion temprana para
la exencion parcial para entidades relacionadas al gobierno o para la norma completa.

NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion-Clasificacion de Derechos (Enmienda)

La enmienda a la NIC 32 es efectiva para los periodos anuales a partir del 1 de febrero 2010 y
enmendd la definicion de un pasivo financiero para poder clasificar derechos (y ciertas opciones
o garantias) como instrumentos de patrimonio en los casos en que dichos derechos se entregan
pro rata a todos los duefios existentes de la misma clase de instrumentos de patrimonio no
derivados de una entidad, o para adquirir una cantidad fija de los instrumentos de patrimonio
propios de la entidad por un monto fijo en cualquier moneda. Esta enmienda no tendré impacto
en la Compaiiia luego de una aplicacidn inicial.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacion)

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas (continuacién)

NIIF 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicion

La NIIF 9 emitida refleja la primera fase del trabajo de la IASB sobre el reemplazo de la NIC 39
y aplica a la clasificacién y medicion de activos financieros segin se define en la NIC 39. La
norma es efectiva para los periodos anuales a partir del 1 de enero 2013. En fases posteriores, la
IASB tratara la clasificacién y medicion de pasivos financieros, contabilidad de coberturas y la
baja de activos financieros. Se espera que este proyecto se complete a principios del 2011. La
adopeion de la primera fase de la NIIF 9 tendrd un efecto en la clasificacion y medicion de los
activos financieros de la Compaiifa. La Compafifa cuantificara el efecto en conjunto con las otras
fases, cuando se emitan, para presentar una imagen comprensiva.

IFRIC 14 Prepagos de una cantidad minima requerida (Modificacion) W

La modificacién al IFRIC 14 es efectiva para periodos anuales que comiencen el o después del 1
de enero 2011, con aplicacion retrospectiva. Esta modificacién proporciona lineamientos para
evaluar el monto recuperable de un activo neto de pension. La modificacion le permite a la
entidad tratar el prepago de una cantidad minima requerida como un activo. Se espera que esta
modificacién no tenga ningin impacto en los estados financieros consolidados de la Compaifiia.

IFRIC 19 Cancelacién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio

TFRIC 19 es efectiva para periodos anuales a partir del 1 de julio 2010. Esta interpretacion aclara
que los instrumentos de patrimonio emitidos a un acreedor para cancelar pasivos financieros se
deben considerar contraprestaciones pagadas. Los instrumentos de patrimonio se miden al valor
razonable. En caso de gue esto no pueda ser medido con fiabilidad, los instrumentos se miden al
valor razonable del pasivo pagado. Cualquier pérdida o ganancia se reconoce inmediatamente en
ingresos o pérdidas. La adopcion de esta interpretacidn no tendrd efecto en los estados
financieros de la Compaiiia.

Mejoras a las NIIF (emitidas en mayo 2010) |

El IASB emitio mejoras a las NIIF, una serie de modificaciones a las normas NIIF. Las
modificaciones no han sido adoptadas, ya que entran en vigencia para periodos anuales a partir
del 1 de julio 2010 o 1 de enero 2011. Las modificaciones presentadas a continuacion se
considera que pueden tener cambios en el formato de la presentacion de los estados financieros
consolidados de la Compaiiia.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIF) ¢ Interpretaciones no
Adoptadas (continuacion)

NIIF 3 Combinacién de negocios

NIIF 7 Instrumentos financieros: divulgaciones

NIC 1 Presentacion de Estados Financieros

NIC 27 Estados Financieros Individuales y Consolidados
CINIIF 13 Programas de Fidelidad de Clientes

Sin embargo la Compaiiia no espera ningun impacto de la adopcién a las modificaciones en su
situacion financiera o rendimiento.

5. Efectivo

Junio Diciembre
2011 2010
Caja B/. 128 B/ 135
Cuentas corrientes 3,837 757
B/. 3965 B/ 892

El efectivo mantenido en cuentas cotrientes devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes. No existen restricciones sobre el efectivo.

6. Documentos y Cuentas por Cobrar

Junio Diciembre
2011 2010

Documentos por cobrar B/. 1,658 B/ 1,852
Cuentas por cobrar - clientes 24,221 26,592
25,879 28,444

Estimacion por deterioro (2,305) (2,334)
23,574 26,110

Cuentas por cobrar - varias:

Empleados 179 190
Otras 1,038 1,377
B/ 24,791 B/ 27,677
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6. Documentos y Cuentas por Cobrar (continuacion)

A continuaciéon un detalle del movimiento de la estimacion por deterioro de documentos y
cuentas de cobro dudoso:

Junio Diciembre
2011 2010
Saldo al 1 de enero B/. 2,334 B/ 2,168
Aumento en ¢l afio 52 224
Cuentas dadas de baja ' (81) (58)
Saldo al 30 de junio B/. 2,305 B/ 2,334

Al 31 de diciembre, el andlisis de antigiiedad de los documentos y cuentas por cobrar se presenta
a continuacién:

30 de junio de 2011 31 de diciembre de 2010
Importe de los Estimacion Importe Importe de los Estimacitn Importe
Saidos por Deterioro Neto Saldos por Deterioro Neto
Sin vencer Bl 21814 B/ - B/ 21,814 B/ 24867 B/, - B/ 24,867
Menos de 30 dias 1,746 . 1,746 1,793 (550) 1,243
Entre 30 y 60 dias 742 (728) 14 493 (493) -
Entre 60 y 90 dias 496 (496) - 318 (318) -
Entre 90 y 120 dias 289 (289) - 100 (100) .
Mas de 120 dias 792 (792) - 872 {872) -
B/. 25879 B 2,305 B/ 23574 B/ 28,443 (2,333) B/, 26,110
7. Imventarios
Junio Diciembre
2011 2010

Mercancia y materiales al valor neto realizable B/. 27,551 B/ 28,007

Maquinas y equipos al costo 6,155 3,565

Automoviles af costo ' 4,820 5,127

Aves, huevos, alimentos al costo 10,532 7,368

[.lantas, baterias, respuestos y otros 932 1,043

49,990 45,110

Inventario en transito 8,771 10,187

B/. 58,761 B/ 55,297
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8. Inversion en Asociadas

2011
Asociados Y%de Al1l de enero Adquisicion (Pérdida) Al 30 de junio
participadidn de 2011 (Eliminaci6n) Ganacia en de 2013
Inversionen Asodadas
Asociadas
Procesadora Moderna, S. A ° 0% B/, 473 B.L - B - (30)..B. 443
Compafiia Ulises, S. A. 50% 103 - e 103
Recuperacién de Proteinas, S. A. 50% 662 - 74 736
1,238 - 44 1282
Otras inversiones 20 - - 120
B/ 1,358 B/ - B/ 44 B/ 1,402
2010
Asociados Y% de Atldeenero  Adquisiciénde (Pérdida) Al 31 de diciembre
participacion de 2010 Inversion en Ganacia en de 2010
Asociadas Asociadas

Procesadora Modema, S. A. 50% B/ 532 B/ - B/ (39) B/ 473
Compafiia Ulises, S. A 50% 105 - (2) 103
Recuperacién de Proteinas, 5. A. 50% 51 - 151 662
Antares del Este, S. A 28% 307 (307) - -
1,455 @aon 90 1,238
Otras inversiones 120 - - 120
B/, 1,575 B {(307) B/. 90 B/ 1,358
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(Cifras expresadas en miles de balboas)

10. Inversion Forestal

Junio Diciembre
2011 2010

Conciliacion de los valores de la inversion forestal:

Importe en libros al 1 de enero B/. 4,635 B/ 4,394
Incremento debido a mantenimiento 101 239
Ganancia surgida por cambios en el valor

" razonable que se atribuyen a cambios fisicos - : 45

“Disminucion debido a ventas : - (42)

Importe en libros al 30 de junio B/. 4,736 B/ 4,636

Los desembolsos efectuados durante el periodo 2011 corresponden a los costos de manejo y
mantenimiento de equipos, transporte y acarreo, poda y limpieza que son utilizados en la
actividad de reforestacién. La inversion forestal en Reforestadora Los Miradores esta compuesta
por especies como: teca, pino, cedro espino, laurel, roble y eucalipto, en una superficie total de
280 hectareas. La inversion forestal en Reforestadora El Zapallal estd compuesta por las
especies: cedro espino y teca en una superficie total de 597.3 hectireas de las cuales 38.3
hectéreas representan caminos de penetracion y areas de seguridad. El valor razonable de la
inversion forestal es calculado a una fecha cercana a la fecha del estado consolidado de situacién
financiera luego se le restan los costos de venta y se compara con el valor registrado en libros y
la diferencia es reconocida como un incremento o disminucion del valor del activo y se reconoce
tal incremento o disminucion en los resultados del afio.

La inversion forestal estd regulada mediante el Decreto Ejecutivo No.89 de 8 de noviembre de
1993 que reglamenta la Ley No.24 de 23 de noviembre de 1992.

11. Documentos y Cuentas por Pagar Comerciales

Junio Diciembre
2011 2010
Proveedores del exterior B/. 12,039 B/. 9,061
Proveedores nacionales ' ™' 9,701 18,724
T B/ 21,740 B/ 27,785

Los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden desde 30 hasta
360 dias contados a partir de la fecha de emision de los respectivos documentos o facturas, estan
sujetas a descuento por pronto pago, no generan intereses excepto intereses de mora y son
pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros consolidados.
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12. Préstamos y Deudas Generadores de Interés

Al 30 de junio de 2011, los préstamos y deudas generadores de interés a corto y largo plazo,
fueron como sigue:

Junio Diciembre
Interés Vencimiento 2011 2010
Corto plazo
Sobregiros y préstamos
bancarios 3.00% - 4.50% 2011 B/ 15,518 B/. 5,887
Contratos de arrendamiento .
financiero 6.00% - 8.50% 2011 1,180 1,107
B/ 16,698 B/. 6,994
Largo plazo
Contratos de arrendamiento
financiero 6.00% - 8.50%  2011-2013 846 1,034
B/ 846 B/ 1,034

Convenios de crédito

Grupo Melo, S. A. tiene facilidades de crédito con catorce bancos hasta por B/.70,700, segun las
clausulas contractuales acordadas. Estos convenios se revisan en forma anual. Todas las
compafiias subsidiarias de Grupo Melo, S. A. usan estas facilidades colectivas. Al 30 de junio de
2011, las compaiifas del Grupo han utilizado, de estas facilidades de crédito, ia suma aproximada
de B/.25,625.

Los convenios de crédito del Grupo conllevan, entre otras, las siguientes condiciones:

e Dividendos a accionistas ser4n-permisibles hasta un 50% de la ganancia neta del afio,
siempre que la relacion deuda a capital no sea mayor de dos y medio (2.5) a uno (1).

e Larelacion deuda a capital no debe exceder de dos v medio {2.5) a uno (1).

¢ Los indices minimos de liquidez de activos corrientes entre pasivos corrientes de la
Compaiiia seran no menos de uno punto veinte (1.20).

o Los estados financieros consolidados de la Compafiia deberan reflejar una razon de deuda
financiera /EBITDA no mayor tres y medio (3.5) al 30 de junio de 2011.
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12. Préstamos Generadores de Interés y Deudas (continuacion)

Convenios de crédito (continuacion)

Al 30 de junio de 2011 el Grupo cumpli6 con todas las condiciones de los contratos de préstamos
y deudas establecidas por las instituciones financieras. '

Empresas Melo, S. A. tiene fianzas cruzadas para garantizar el endeudamiento global de Grupo
Melo, S. A.

13. Valores Comerciales Negociables

I.a Comision Nacional de Valores autorizé a Empresas Melo, S. A. a ofrecer en venta al publico
una emisién rotativa de Valores Comerciales Negociables (V.C.N.} hasta un limite maximo de
quince millones de balboas (B/.15,000). Al 30 de junio de 2011, la Compaiiia tenia colocado en
el Mercado de Valores la suma de B/.13,000 (2010 — B/.13,000). Los Valores Comerciales
Negociables tienen un plazo de vencimiento de hasta 360 dias renovables contados a partir de la
fecha de su emision, la tasa de interés se fija al momento de la emision. Al 30 de junio de 2011
la tasa de interés anual de los Valores Comerciales Negociables (V.C.N.) estd entre 2.75% -
4.00 % anual.

La emisién est4 respalda por el crédito general de Empresas Melo, S. A. y fianza solidaria de
Grupo Melo, S. A.
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14. Bonos por Pagar

Un detalle de los bonos por pagar se presenta a continuacion:

Empresas Melo, S. A,
Emisién de bonos con un valor nominal de
B/.50,000 emitidos en 6 series:

Serie A:

Los bonos de la serie A devengan un tasa fija de 6%
anual pagadero trimestralmente, con vencimiento en
diciembre de 2014

Serie B:

Los bonos de la serie B devengan un tasa fija de
6.5% anual pagadero ftrimestralmente, con

vencimiento en diciembre de 2015
Serie C:

Los bonos de la serie C devengan una tasa fija de
7%  anual pagadero  trimestralmente, con
vencimiento en diciembre de 2016

Serie D:

Los bonos de la serie D devengan una tasa fija de
6.25% anual pagadero trimestralmente, con
vencimiento en diciembre de 2017

Serie E:

Los bonos de la serie E devengan una tasa fija de
6.75% anual pagadero trimestralmente, con
vencimiento en diciembre de 2018

Serie F:

Los bonos de la serie F devengan una tasa fija de
6.75% anual pagadero trimestralmente, con
vencimiento en diciembre de 2020

Pasan...

Junio Diciembre
2011 2010

B/. 10,000 B/. 10,000
10,000 10,000
10,000 10,000
6,000 6,000
6,000 6,000
8,000 8,000
B/. 50,000 B/. 50,000
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14. Bonos por Pagar (continuacion)

Viene...

Bonos con series:

Serie E:
I.os bonos de la serie E vencen en diciembre de 2011.
La tasa de interes anual es LIBOR 6 meses + 3.125%

Serie F:
Los bonos de la serie F vencen en diciembre de 2012.
La tasa de interes anual es LIBOR 6 meses + 3.25%

Pasan...
Menos porcidn corriente

Porcidn a largo plazo

Junio Diciembre
2011 2010

B/. 50,000 B/. 50,000
1,200 1,200
1,500 1,500
52,700 52,700
1,200 1,200
B/. 51,500 B/ 51,500
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14. Bonos por Pagar (continuacion)
Las presentes emisiones se encuentran respaldadas por el crédito general del emisor.

Los bonos tienen las siguientes garantias:

» Hipoteca y anticresis sobre las fincas 6955, 40616, 40626, 40636, 40646, 40656, 40666,
40676, 40681, 40686, 40696, 40706, 40716, 40726, 40736, 40746, 40756, 40866, 40886,
34302, 3314, 3381, 3382, 105310, 15005, 22166, 53454, 45897, 49008, 23394, 27399,
27665, 33786, 55655, 34733, 34739, 34811, 191996, 20465, 28356, 33151, 34053, 49380,
50016, 52515, 152041, 18229, 27279, 32498, 37133, 43360, 388, 48510, 36616, 44226,
3080, 2733, 2853, 123986, 123035, 34799, 39570, 39728, 41088, 83928, 123987, 54843,
106489, 54049, 38740, 57038, 99848, 1749, 10984, 7733, 10092, 46387, 48757, 68734,
69627, 92235, 23047, 29513, 11986, 8546, 34840 ademés de las fincas 39226, 40371, 40381,
40391, y otras donde est4 ubicada la Planta Manuel E. Melo.

15. Gastos Acumulados y Otros Pasivos

Junio Diciembre
2011 2010
Vacaciones acumuladas por pagar B/. 840 B/ 947
Impuesto sobre la renta y seguro social 588 848
Participacion en utilidades a ejecutivos 525 1,130
Intereses por pagar 37 27
Depositos de clientes 45 601
Retenciones por pagar 58 . 38
Impuesto sobre la renta por pagar 156 621
Otros pasivos 163 355
B/. 2412 B/ 4,567
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16. Régimen de Incentivos Industriales

Mediante la inscripcién en el Registro Oficial de la Industria Nacional y por un lapso de diez
afios, Empresas Melo, S. A., se acogio6 al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de
la industria nacional y de las exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de marzo de 1986. A
Empresas Melo, S. A. se le extendié el vencimiento hasta el afio 2015.

La Compaiiia goza, entre otros, de los siguientes incentivos fiscales:

a) Impuesto de importacién de 3% sobre maquinarias, equipos, partes y accesorios, materia
prima, productos semi-claborados, envases, combustibles y lubricantes que entran en la
composicién y proceso de elaboracién de sus productos.

b) Exoneracién del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes de las exportaciones
y sobre las utilidades netas reinvertidas en la expansion de la capacidad de la planta o para
producir articulos nuevos.

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

Los mayores componentes del gasto de impuesto sobre la renta por el afio terminado el 30 de

junio son:
30 de Junio de
2011 2010
Impuesto sobre la renta corriente:
Gasto de impuesto sobre la renta B/. (1,437) B/. (1,352)
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17. Tmpuesto sobre la Renta (continuacién)
Activos por impuesto diferido
El impuesto diferido al 30 de junio se relaciona con lo siguiente:

Base del Cdlculo Impuesto Sobre la Renta Diferido Activo
2011 2010 2011 2010

Prima de antigiedad B/. 910 B/ 910 B/, 250 B/ 250

Al 30 de junio de 2011, la Compaiiia ha calculado el activo por impuesto diferido por la suma de
B/.250. Estos importes resultan principalmente por la estimacion de prima de antigiiedad antes
del afio 1993, los cuales estén disponibles para aplicar a futuros impuestos al momento del pago.
Esta estimacion sobre la base arriba mencionada es de B/.910 al 30 de junio de 2011. De acuerdo
con la ley fiscal panamefia, en el caso de la prima de antigiiedad 1as futuras utilizaciones de la
estimacidn se aplican al momento del pago de las prestaciones o del aporte al fondo de cesantia.

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.12, debe haber una certeza en la
utilizacién de la estimacién de la prima de antigiiedad antes de que se reconozca cualquier
activo por impuesto diferido en los estados financieros consolidados. El valor en libros de los
activos por impuestos diferidos se debe actualizar a la fecha de la emisién de cada estado
consolidado de situacion financiera y rebajarlo en la medida en que ya no sea probable que la
renta gravable en afios siguientes permitiera, en todo o en parte, la utilizacion del activo del
impuesto diferido.

18. Dividendos Pagados

Durante el afio 2011, se declararon dividendos en efectivo por B/.4,960, de los cuales se adeudan
la suma de 2.,449.

Durante el afio 2010, se declararon y pagaron dividendos en efectivo por B/.3,567.
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19. Provision para Prima de Antigliedad ¢ Indemnizacion

Junio Diciembre
2011 2010
Saldo al 1 de enero B/. 4,453 B/ 3,722
Incremento del afio 486 1,239
Importes pagados en el afio (323) (508)
Saldo al 30 de junio B/. 4,616 B/ 4,453

20. Informacion de Segmentos ‘e

Las operaciones de negocios de la Compaiiia estan organizadas y manejadas separadamente de
acuerdo con la naturaleza de sus productos y los servicios offecidos, con cada segmento
representando una unidad de negocios que ofrece diferentes productos y sirve a diferentes
mercados.

El segmento almacenes realiza operaciones de representacion y distribucién de insumos
agropecuarios al por mayor y por menor. Ofrece articulos de ferreteria, construccion, hogar, linea
completa de mascotas y productos para jardineria. En este segmento opera también la unidad de
materiales de construccion.

El segmento avicola se encuentra conformado por el 4rea de piensos, produccion, procesamiento-
mercadeo y valor agregado. El 4rea de piensos estd especializada en la fabricacion de alimentos
balanceados para animales principalmente para aves. El 4rea de produccién realiza el ciclo
completo avicola iniciando con la produccién de huevos fértiles por las aves reproductoras,
incubacion de huevos, engorde de aves y produccién de huevos comerciales. El érea de
procesamiento-mercadeo es donde se realiza el sacrificio y procesamiento de las aves y se
comercializan y distribuyen los pollos procesados, pollos vivos, huevos, productos de pollos y
derivados. El 4rea de produccion de valor agregado es la unidad de negocios responsable del
procesamiento y comercializacién de productos alimenticios, elaborados con came de pollo.

El segmento maquinaria se especializa en la distribucion y venta de equipos y maquinaria
agricola, industrial y de construccién, vehiculos de pasajeros, vehiculos comerciales, repuestos
de todas las lineas, neumaticos para todo tipo de equipos y vehiculos. También brinda servicios
de reparacion y mantenimiento a través de sus talleres especializados.

El segmento restaurantes opera con una cadena de restaurantes de comida répida a nivel nacional
con menu basado en pollo.
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Empresas Melo, S. A.
Estado Consolidados de Situaciéon Financiera
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)
21. Objetivo y Politicas de la Administracién de Riesgos Financieros
Objetivos de la administracion de riesgos financieros

Las actividades de la Compafifa son expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el analisis, la evaluacion, la aceptacién, y administracién de un cierto grado
de riesgo o una combinacién de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio, y los riesgos
operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio. El objetivo de la Compaiiia
es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacion financiera de la Compafiia.

Las politicas de administracién de riesgo de la Compaiiia son disefiadas para identificar y
analizar estos riesgos, para cstablecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites actualizados. La Compafiia regularmente
revisa sus politicas de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

Administracion del riesgo financiero

Las principales obligaciones financieras de la Compaiiia son: lineas de crédito, Valores
Comerciales Negociables, leasing financieros y bonos. El objetivo de estas obligaciones
financieras es obtener los fondos necesarios para las operaciones de la Compaifiia.

Los principales activos financieros que utiliza la Compatfiia son los documentos y cuentas por
cobrar y pagar.

Estas posiciones generan los siguientes riesgos financieros:
a) Riesgo de la tasa de interés

La Compaiiia obtiene su financiamiento a las tasas vigentes en el mercado. Sin embargo, aunque
se hayan pactado tasas fijas, las obligaciones generalmente cuentan con clausulas que le permiten
al acreedor aumentar o disminutr la tasa de interés segin su costo de fondos, por lo tanto, La
Compaiia estd expuesta a cambios en las tasas de interés de mercado que afecten las
obligaciones pactadas a tasa flotante y/o impacten los costos de fondos de nuestros acreedores.

Al 30 de junio de 2011, aproximadamente el 18% de la deuda esta pactada a tasas flotantes.
Cada 100 puntos bésicos de cambio en el costo promedio de fondos de Empresas Melo, S. A.

tiene un impacto en las utilidades netas de aproximadamente B/.155. El costo promedio de
fondos de la Compafiia estd directamente relacionado a las tasas de interés de mercado.
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21. Objetivo y Politicas de la Administraciéon de Riesgos Financieros (continuacién)
Objetivos de la administracién de riesgos financieros (continuacién)
b) Riesgo de crédito

La Compafila tiene procedimientos de crédito formalmente establecidos y de estricto
cumplimiento en todas las unidades de negocio que lo conforman. La politica de crédito y las
decisiones sobre la aprobacion de nuevos créditos son tomadas por el Comité de Crédito, que
evalia el riesgo de todas las actividades de crédito y aprucba las politicas de crédito. El
seguimiento y monitoreo de las decisiones del Comité de Crédito las realiza el Departamento de
Crédito y Finanzas. Tanto el Comité de Crédito como el Departamento de Crédito y Finanzas
estan completamente separados de las actividades de ventas.

El segmento de clientes correspondiente a las cadenas de supermercados, representa un grupo
significativo en el conjunto de clientes de la cartera de cuentas por cobrar, por lo cual es objeto
de seguimiento periddico. Ningin otro segmento de las actividades que realiza la Compaiiia
representa un volumen significativo en la composicion actual de la cartera de crédito.

La incidencia de cuentas incobrables y de morosidad en las cuentas por cobrar ha mostrado
historicamente mantenerse en niveles minimos, por lo que no representan riesgos potenciales.

La Compaiiia no posee otros activos financieros relevantes que puedan implicar riesgo de crédito
significativo.

¢) Riesgo de liquidez

La Compaiiia monitorea ¢l riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a
través de la preparacion de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja
proyectados semanales por drea de actividad para 4 semanas y mensuales para los meses que
queden hasta finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se determina la capacidad que tendra la
Compaifiia de hacer frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que habra de cubrir.

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de
inversion con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo
plazo segun el origen de la necesidad.
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21. Objetivo y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros (continuacién)

Objetivos de la administracién de riesgos financieros (continuacion)

c) Riesgo de liquidez (continuacion)

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compaiiia con base
en los compromisos de pago:

Menos de Delall Delal Mds de 5
3 meses Meses Aftos Afios Total

Al 30 de junio de 2011
Préstamos y deudas

generadoras de interés B/. 2.853 B/ 12,916 B/ 1,775 B/. - B/ 17,544
Documentos y cuentas

por pagar comerciales 20,918 822 - - 21,740
Valores comerciales

negociables 3,500 9,500 - - 13,000
Bonos por pagar - 1,200 21,500 30,0600 52,700
CGastos acumulados y

otros pasivos 2,412 - - - 2412

B/ 29,683 B/ 24,438 B/ 23,275 B/ 30,000 B/ 107,396
Menos de De3al2 Delas Mds de 3
3 meses Meses Afios ARos Total

Al 31 de diciembre de 2010
Préstamos y deudas

generadoras de interés B/. 3,631 B/ 3,330 B/, 1,067 B/ - B/ 8,028
Documentos y cuentas

por pagar comerciales 26,783 1,002 - - 27,785
Valores comerciales

negociables 2,500 10,500 - - 13,000
Bonos por pagar - 1,200 21,500 30,000 52,700
Gastos acumulados v

otros pasivos 4,567 - - - : 4,567

B/. 37,481 B/ 16,032 B/. 22,567 B/ 30,000 B/ 106,080

d) Administracion del capital

El objetivo de la politica del capital de la Compaifiia es mantener una estructura financiera
saludable que minimice los riesgos para los acreedores y maximice el rendimiento para el

accionista.
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21. Objetivo y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros (continuacién)
Objetivos de la administracion de riesgos financieros (continuacion)

d) Administracion del capital (continuacion)

El calculo de esta relacién en Grupo Melo deuda/capital es como sigue:

Junio Diciembre
2011 2010
Total de pasivos B/. 125,031 B. 123,240
Total inversion de los accionistas B/. 83,612 B/ 74,003
Relacion deuda - capital 1.50 1.67

22. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las estimaciones del valor razonable se efectian a la fecha del estado financiero consolidado,
con base en informacion relevante de mercado e informacién relacionada con los instrumentos
financieros. Estas estimaciones no reflejan ninglin premio o descuento que podria resultar de
mantener los instrumentos financieros como disponibles para la venta, debido a que ninguno de

ellos se mantiene con ese proposito.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra aspectos inciertos y el juicio de la
Gerencia, por lo que sus importes no pueden ser determinados con absoluta precision. En
consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las estimaciones, estos
podrian diferir de los resultados finales. Los supuestos utilizados por la Gerencia del Grupo para

establecer el valor justo de mercado de los instrumentos financieros se detallan a continuacion:

a. Los valores del efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, otras cuentas por
pagar y préstamos por pagar a corto plazo se aproximan a su valor justo de mercado, por ser

instrumentos financieros con vencimiento en el corto plazo.

-.b. El valor de los préstamos por pagar a large plazo se aproxima a su valor justo de mercado;:

debido a que tienen tasas de interés ajustables.
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23. Transacciones con Partes Relacionadas

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

2011 2010
En el estado conselidados de situacién financiera
Cuentas por cobrar
Melval, S, A. - ) B/. 1,105 B/ 8,028
Inversiones Chicho, S, A. 4,761 4,758
Embutidos y Conservas de Pollo, S. A. 9
Altos de Vistamares, S. A, ~ 490 622
Estrategias y Restaurantes, S. A. 850 380
Inversiones Pio Juan, S. A. 3 218
Recuperacion de Proteinas, S. A. 131 60
Inmobiliaria Los Libertadores, S. A 31 3
Grupo Melo, S. A. - 33 -
Fuerza Automotriz, S. A. 16 24
Compafiia Ulises, S, A. 11 1
a B/. 7,440 B/ 14,134

Cuentas por pagar
A.M.Bira, S. A, B/ 385 B/ 980
Embutidos y Conservas de Pollo, S. A. 768 770
Altos de Vistamares, S. A. 36 715
Estrategias y Restaurantes, S. A 1,226 -
Comercial Avicola, S. A. 157 157
Desarrollo Posicional, S. A 1 119
Melval, S. A. - - 8
Compafita Ulises, S. A, 35 5

B/, 2,608 B/ 2,754

Trimestres
30 de junio de

En el estado consolidados de resultados 2011 2010
Ventas netas
Embutidos y Conservas de Pollo, 8. A. B/, 1,744 B/ 1,442
Estrategias y Restaurantes, S. A. 746 726
Altos de Vistamares, S. A. 165 466

B/. 2,655 B/ 2,634
Otros ingresos
Altos de Vistamares, S. A. B/. 15 B/ 46
Estrategias y Restaurantes, S. A. 120 120

B/. 135 B/ 166
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23. Transacciones con Partes Relacionadas (continuacion)

30 de junio de 2011

2011 2010
En el estado consolidados de resultados (centinuacion)
Materia prima y materiales usados
Desarrollo Posicional, S. A. B/, 221 B/ 94
Recuperacion de Proteinas, S. A. 122 231
B/. 343 B/ 325
Beneficios a directores
Directores de la Compafiia con funciones ejecutivas B/. 430 B/ 352
Directores de la Compafiia sin funciones ejecutivas 33 27
B/. 463 B/ 379
Otros gastos:
Alquileres pagados a directores de la Compaiiia
con Funciones Ejecutivas B/. 310 B/ 197

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las ventas y compras entre partes relacionadas son efectuadas a precio de mercado normales.
Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas no tienen garantia, no generan intereses
y son recuperables y pagaderas en efectivo. Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar
y por pagar a partes relacionadas se extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de
emisién de los respectivos documentos o facturas, no estan sujetas a ningtin descuento por pronto
pago, y son recuperables o pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros
consolidados. Durante los afios que terminaron el 30 de junio de 2011 y 2010, el Grupo no ha
registrado ninguna pérdida relacionada con la recuperacion de las cuentas por cobrar a partes

relacionadas.
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30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

24. Beneficios a Empleados

Los beneficios a empleados se desglosan asi:

Sueldos, comisiones y premios
Prestaciones laborales
Atencién y alimentacién a empleados

30 de junio
2011 2010
B/. 16,613 B/ 14,703
4,955 4,793
1,231 1,072
B/. 22,799 B/ 20,568
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Estado Consolidados de Situacién Financiera

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

25, Otros Gastos

Viajes, vidticos y transpotte
Honorarios profesionales y legales
Seguros

Alquileres

Luz, teléfono y agua
Mantenimiento y reparacién

Aseo y limpieza

Envases, cartuchos y papeleria
Gastos de oficina

Timbres y papel sellado
Impuestos

Cuentas malas

Entrega, flete y acarreo
Fumigacion y medicamentos
Gasolina, diesel, lubricantes y grasas
Mantenimiento y repuestos de vehiculos
Suministros y materiales

Camadas

Gastos de ITBMS

Gastos de ventas

Gastos bancarios

Alquiler de equipo

Miscelaneos

30 de junio
2011 2010
B/. 783 B/ 609
1,144 905
245 287
1,794 1,390
3656 3,934
3,220 2,773
931 829
1,646 1,574
578 517
113 90
320 294
51 134
2,674 1,980
653 545
2,581 1,925
1,080 948
636 583
189 146
760 449
1,598 1,275
170 197
147 163
42 410
B/. 24,951 B/ 21,957
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30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

26. Compromisos y Contingencias
Compromisos
Obligaciones de arrendamientos financieros

La Compafiia ha contratado arrendamientos financieros comerciales para ciertos equipos
rodantes. Estos arrendamientos tienen una vida promedio de 3 afios.

Los pagos minimos futuros por los arrendamientos financieros incluyen el valor presente de los
pagos minimos netos de arrendamiento y son como sigue:

Junio Diciembre
2011 2010
A un afio B/, 1,180 B/ 1,107
Después de un afio pero antes de tres afios 846 1,034
B/. 2,026 B/ 2,141

Cartas de crédito

Al 30 de junio de 2011, la Compaiflia mantiene cartas de crédito abiertas con diferentes bancos de
la localidad por B/. 4,308 (2010- B/.5,872).

Compra de granos

Al 30 de junio de 2011 el Grupo mantenia dep6sitos en efectivo por la suma de B/.386 (2010 —
B/.38) para garantizar los contratos de compra de granos a futuro.
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30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

27. Compromisos y Contingencias (continuacion)

Compromisos (continuacion)

Arrendamientos operativos de bienes inmuebles

Al 30 de junio de 2011, la Compafiia mantiene con terceros, compromisos financieros de
contratos de arrendamientos operativos de bienes inmuebles, los cuales expiran durante los

proximos afios. El valor del canon de arrendamiento anual de los contratos de operacion para los
proximos afios es el siguiente:

Alquileres
Compatitas

Aros Terceros Relacionadas
2011 B/. 1,289 B/. 239
2012 o 2,140 492
2013 1,767 492
2014 1,575 492
2015 1,520 492
2016 1,264 492

B/ 9,555 B/ 2,699

Compromisos sobre préstamos

La Compafiia es garante solidario de los préstamos que mantiene Altos de Vistamares, S. A., al
30 de junio de 2011 hasta por el monto de B/.10,304.

Contingencias
Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
entidades constituidas en la Republica de Panamd estin sujetas a revision por parte de las

autoridades fiscales hasta por los tres (3) iltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2010.
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30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

27. Compromisos y Contingencias (continuacion)
Contingencias (continuacion)

Procesos civiles y penales

Se encuentran en los Tribunales cuarenta casos de procesos civiles de cobros de cuentas e
hipotecas con posibilidades de ganar y cuyas demandas se encuentran pendientes de admision y
practica de pruebas.

Procesos administrativos

1. Proceso Ordinario de Mayor Cuantia interpuesto en contra de Empresas Melo, S. A. y Henry
French empleado de dicha Compaiiia, en la que se reclama dafios y perjuicios incluyendo
lucro cesante, dafios morales, materiales y emergentes producto de un accidente de transito.
La cuantia de la demanda es de B/.550; el juzgado Décimo Tercero civil condend a
Empresas Melo, S. A. el pago de B/.25. La Empresa apelo el fallo y el caso se mantiene
pendiente de resolver en la Corte Suprema de justicia.
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Hemos revisado los balances generales consolidados y los estados de capital consolidados de
Grupo Melo, S.A., al 30 de junio de 2011 y 31 de diciembre de 2010, los estados conexos de
resultados consolidados y flujo de efectivo consolidado, para los trimestres terminados al 30 de
junio 2011 y 2010, de acuerdo con las normas internacionales de informacion financiera. Toda
informacion incluida en los estados financieros en representacion de la gerencia de Grupo Melo,
S.A.

Una revisién consiste principalmente en indagaciones al perscnal de la compafiia y aplicacién de
procedimientos analiticos a la informacién financiera. Su alcance es sustancialmente menor que el
utilizado en un examen hecho de acuerdo con normas internacionales de auditoria, cuyo objetivo
es la expresion de una opinién sobre los estados financieros tomados en conjunto. Por
consiguiente, no expresamos tal opinidn.

Basados en nuestra revisiéon, no hemos tenido conocimiento de ningunas modificaciones
relativamente que se deberian hacer a los estados financieros que se acompaifien. De acuerdo con
las normas internacionales de informacion financiera.

C.P.A. 573

16 de agosto de 2011
Panamé, Republica de Panamé




Grupo Melo, S. A.

Fstado Consolidado de Situacion Financiera

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas

6,25

28

17

10

ACTIVOS
Activos Corrientes
Efectivo

Pocumentos y cuentas por cobrar

Inventarios

Depdsito en efectivo para compra de granos
Terrenos lotificados disponibles para la venta
Activos no financieros corriente

Impuesto sobre la renta pagado por adelantado
Gastos pagados por adelantado

Actives No Corrientes

Documentos por cobrar, neto de porcion
corriente

Impuesto sobre la renta diferido

Inversion en asociadas

Terrenos por lotificar

Propiedades, equipos y mejoras, neto

Inversion forestal

Fondo de cesantia

Activos no financieros

TOTAL ACTIVOS

2011 2010
: 72 5346 B/ 1,619
29,710 31,980

60,438 57,371

173 38

7,608 8,141

7,618 5,276

688 255

1,704 655

113,285 105,335

3,512 3,952

264 264

2,667 2,535

9,220 8,392

70,992 68,315

4,736 4,635

3,604 3.451

363 364

95,358 91,908

B/. 208,643 B/ 197,243




Estados Financieros Anuales

Notas

9,12
13
14
11

15,25

19
9,12
14

28

24

PASIVOS E INVERSION DE ACCIONISTAS
Pasivos Corrientes

Préstamos y deudas generadores de interés
Valores comerciales negociables

Bonos por pagar

Documentos y cuentas por pagar comerciales
(astos acumulados y otros pasivos

Pasives No Corrientes

Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion
Préstamos y deudas generadores de interés

Bonos por pagar

Total Pasivos
Compromises y contingencias

Inversion de Accionistas

Capital emitido: acciones comunes, sin valor
nominal; acciones autorizadas: 5,000,000;
acciones emitidas y en circulacion: 2,307,021
(2010-2,112,854)

Utilidades retenidas

Participacion no controlada
Total Inversién de Accionistas

TOTAL PASIVOS E INVERSION DE
ACCIONISTAS

2011 2010
B/ 26,925 B/ 17,082
13,000 13,000
1,200 1,200
22,454 28,646
3,622 5,889
67,201 65817
4,919 4,757
1,139 1,166
51,500 51,500
57,558 57,423
124,759 123,240
42,968 35,682
40,476 37,879
83,444 73,561
440 442
83,884 74,003
B/. 208,643 B/ 197,243

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Grupo Melo, S. A.

Estado Consolidados de Resultados
Por los seis meses terminados al
30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas 2011 2010
Ingresos
Ventas netas B/. 149,620 B/. 128.477
Otros ingresos 735 878
Cambios en el inventario de mercancia,
productos terminados y en proceso 2,345 (1.255)
Mercancia comprada para la venta (65,197) (44,257
25 Materia prima y materiales usados (20,512) {21,121)
Terrenos utilizados en la venia (1,197) (3,292)
26 Beneficios a empleados (23,837) (21,603}
9  Depreciacion y amortizacion (4,276) {4,134)
Publicidad, propaganda y anuncios (1,302) (1,340)
27 Otros gastos (27,364) (23,924)
Intereses y cargos financieros (2,634) (2,617)
Intereses ganados 195 186
8  Participacién en utilidad (pérdida) de asociadas 133 123
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 6,709 6,121
16, 17 Impuesto sobre la renta (1,509) (1.435)
Utilidad neta B/ 5200 B/. 4,686
Atribuible:
Participacion controlada B/. 5,202 B/ 4,732
Participacidn no controlada 2 (46)
B/. 5200 B/ 4,686
23 Utilidad por accién basica y diluida B/, 225 BL 2.35
Valor en libros por accion diluida B/. 3605 B/ 30.60

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Grupo Melo, S. A,

Estado Consolidados de Resultados
Por los seis meses terminados al

30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas

Flujos de efectivo de actividades de operacién
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Ajustes para reconciliar la utilidad antes del impuesto
sobre la renta:
Estimacidn por deterioro de documentos y cuentas
por cobrar
Participacion en (utilidad) pérdida de asociadas
Depreciacion y amortizacion
Provisién para prima de antigiiedad e indemnizacion
Resultado de las operaciones antes de cambios en
el capital de trabajo
(Aumento) disminucién documentos y cuentas
por cobrar _
{(Aumento) disminucién inventarios
Disminucion deposito en efectivo para compra de grano
{Aumento) terrenos lotificados disponibles
para la venta
(Aumento)} disminucion gastos pagados por adelantado
(Aumento} disminucion activos no financieros corriente
Disminucion activos disponibles para la venta
Disminucidn (aumento) terrenos por lotificar
Disminucidn activos no financieros
Aumento (disminucién) documentos y cuentas por
pagar - comerciales

Aumento {disminucidén) gastos acumulados y otros pasivos

{Disminucién) prima de antigiiedad pagada

‘Efectivo derivado de las operaciones

Impuestos sobre la renta pagado
Flujos de efective neto de actividades de operacion

Pasan...

2011 2010
B/, 6,709 B/ 6,121
58 145

(133) (123)
4,276 4,134
499 518
11,409 10,795
2,652 (1,174)
(3,067) 715
(135) 3

533 (54)
(1,049) (754)
(2,342) .

- 137

(828) 547

1 (915)

6,192) 4,283
2,267 1,338
(337) (258)
(1,622) 14,663
(1,942 (1,370)
3,564) 13,293
B/. (3,564) B/. 13,293




Grupo Melo, S. A.

Estado Consolidados de Resultados
Por los seis meses terminados al
30 de junio de 2011 y 2010

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Notas 2011 2010
Vienen... B/ (3,564) B/ 13,293
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Aportes al fondo de cesantia (153) {146)
8 Inversion en asociada 1 2
9  Compra de propiedades, equipos y mejoras (6,953) (4,363)
10 Adicion inversién forestal 1oy (70)
Flujos de efectivo neto usado en actividades de inversion (7,206) 4.577)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Pagos de préstamos y arrendamientos (21,557) (21,944)
Productos de préstamos nuevos y arrendamientos 31,373 30,903
Pagos de valores comerciales negociables 7,500 6,500
Fmision de valores comerciales negociables (7,500) (5,500)
18 Dividendos pagados en efectivo (2,605) (3.651)
Aumento de participaciones no controlada - 101
Adquisicion de acciones comunes propias - (11,750)
Ventas de acciones 7,286 -
Flujos de efectivo neto proveniente de (usado en)
actividades de financiamiento 14,497 (5,341)
Disminucion neta en el efectivo 3,727 3,375
Efectivo al 1 de enero 1,619 2,106
5  Efectivo al 30 de junio B/. 5346 B/ 5,481

Transacciones que no representan desembolso
de efectivo

Informacion adicional
Intereses ganados B/. 195 B/ 186
Intereses pagados y cargos financieros B/ (2,634) B/ (2,617)

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa

Grupo Melo, S. A. (el Grupo) fue creado de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panama. Es
la empresa tenedora de las acciones de sus compafiias subsidiarias que estan agrupadas en
divisiones con diversas actividades econdmicas, tales como: ventas al por mayor y al por menor
de mercancia seca; cria, engorde, procesamiento y venta de aves de corral; venta de maquinarias
agricolas e industriales, equipo automotriz y afines; venta de materiales de construccion; cadena
de restaurantes de comidas répidas, preparacion de alimentos, bienes raices y reforestacion.

Gobierno Corporativo

Comité de Auditoria

Miguel De Janén — Principal

Juan Manuel Cabarcos — Principal
Eduardo Jaspe .. — Principal
Federico F. Melo Klepitch - Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal

Comité de Compensacion Ejecutiva y Recursos Humanos

José Luis Garcia de Paredes — Principal
Alfonso De La Espriella - Principal
Félix B. Maduro — Principal

Laury Melo de Alfaro — Principal
Arturo D. Melo Sarasqueta - Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal

Comité de Gobernabilidad y Estrategia

Arturo D. Melo Sarasqueta — Principal
Arturo D. Melo Klepitch — Principal
Alfonso De La Espriella — Principal
Federico F. Melo Klepitch — Principal
Félix B. Maduro — Principal

Comité de Finanzas

Juan Manuel Cabarcos — Principal

José Luis Garcia de Paredes — Principal
Carlos Henriquez — Principal

Eduardo Jaspe L. — Principal

Federico F. Melo Klepitch — Principal
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa (continuacién)

La participacion de los colaboradores del Grupo Melo, como miembros de los diferentes comités,
no conileva el pago de emolumento alguno.

La Junta Directiva de Grupo Melo, S. A. también acostumbra constituir comités especiales
temporales los cuales tienen como propdsito analizar temas especificos y presentar propuestas a la
Junta Directiva.

A continuacion se describen las funciones de cada comiteé:
Comité de Auditoria

e Evaluar y aprobar los estados financieros consolidados auditados del Grupo y recomendar su
ratificacion a la Junta Directiva.

o Estudiar, analizar, revisar y fiscalizar las operaciones financieras que se¢ consideren necesarias,
de cada una de las compaiiias integrantes del Grupo Melo emitiendo recomendaciones a la
Junta Directiva resultantes de dichos estudios y analisis.

e Recomendar a la Junta Directiva cualquier accion de naturaleza administrativa producto de
tales estudios y analisis.

e Revisar el programa anual de auditoria interna del Grupo y recomendar las medidas que
juzgue pertinentes.

e Recomendar a la Junta Directiva la contratacion de los auditores externos del Grupo y conocer
la programacién anual de trabajo que llevaran a cabo los mismos.

e Analizar los estados financieros consolidados auditados y no auditados de las afiliadas
agrupadas en divisiones del Grupo asi como también las cartas de gerencia que emitan los
auditores externos dandoles el seguimiento adecuado a las recomendaciones que contengan.

o Solicitar las cartas de gerencia y cualquier otro reporte de auditoria interna de todas las
afiliadas agrupadas en divisiones del Grupo, informando a la Junta Directiva los hechos que
fueran relevantes. ' :

e Verificar la implementacién de las medidas correctivas adoptadas debido a las excepciones
reportadas por los auditores internos.

e Solicitar las graficas, descripciones o narrativas que muestren los controles internos
instituidos, incluyendo las de los controles programados e informar a la Junta Directiva de los
resultados de los exdmenes realizados con las sugerencias pertinentes.

11




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacién Corporativa (continuacion)
Comité de Auditoria (continuacion)

e Iniciar y recomendar estudios de posibles aplicaciones de incentivos fiscales.

o Analizar los resultados econémicos semestrales de las compaiifas subsidiarias del Grupo para
llevar cabo la debida proyeccién fiscal del mismo y evaluar las propuestas al respecto
presentadas por contraloria y auditoria interna.

e Llevar a cabo inspecciones / visitas in situ a cualquiera de las subsidiarias.
o Requerir la presencia ante el Comité tanto del contralor, el director de auditoria interna, los
vicepresidentes, gerentes o principales ejecutivos.

Comité de Compensacion Ejecutiva y Recursos Humanos

e Definir politicas efectivas y consistentes dirigidas a reclutar y mantener los mejores
gjecutivos del mercado.

e Brindar a la Direccién de Recursos Humanos las bases filoséficas y los procedimientos
adecuados para ofrecer un ambiente laboral positivo.

e Definir politicas relativas a la remuneracién y beneficios de los ejecutivos o velar por ofrecer
oportunidades de crecimiento profesional dentro de Grupo Melo.

o Lograr una baja rotacion del personal gjecutivo del Grupo Melo.
¢ Insistir en la realizacion de evaluaciones del desempefio del personal ejecutivo.

o Realizar encuestas andnimas entre el personal ejecutivo, con el proposito de establecer como
se siente dicho personal en su ambiente de trabajo. -

e Revisar como se encuentra remunerado el personal ejecutivo en comparacion con la industria.
Adquirir informacion que permita realizar comparaciones del Grupo con la industria.

* Revisar el nivel de rotacion dentro del personal ejecutivo.
» Analizar las compensaciones que reciben los ejecutivos seglin sus niveles jerarquicos.

o Definir qué nivel de ejecutivos debe participar en el “pool” de utilidades. Revisar los
lineamientos existentes.

12 ' * ) 7/




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacion Corporativa (continuacion)
Comité de Gobernabilidad y Estrategia

e Velar por el fiel cumplimiento de las normas de Gobierno Corporativo que rigen las
operaciones de Grupo Melo y sus subsidiarias.

e Recomendar enmiendas o ampliaciones a las normas de Gobierno Corporativo para
mantenerlas vigentes a cambios y nuevas exigencias del marco Corporativo.

e Velar por el cumplimiento de los Principios de Etica Corporativa.

s Actuar como organo de consulta en la elaboracion de proyectos de estrategias de negocios
para consideracion de la Junta Directiva.

¢ Mantener monitoreo del cumplimiento de los planes de estrategia del Grupo y sus afiliadas.
Comité de Finanzas

¢ Establecer objetivos financieros y presupuestarios a corto y mediano plazo.
¢ Definir estrategias para alcanzar una estructura financiera 6ptima.

¢ Estrategias a seguir con los proveedores financieros del Grupo incluyeado la obtencién del
mejor costo financiero posible.

e Estudiar cualesquiera otros asuntos financieros que surjan en las operaciones del Grupo y
hacer recomendaciones.

Principio de Etica Corporativa

En reunién ordinaria de la Junta Directiva de la sociedad del Grupo celebrada el 29 de diciembre
de 2001 se aprobé la Declaracién de Principios de Etica Corporativa, estas son:

¢ Asumir una actitud responsable y honesta para con todos aquellos a qu:enes se deben y con
quienes mantienen relaciones, respetando sus derechos e intereses legitimos, evitando el
engafio y la desinformacion.

e Mantener-un alto sentido de respeto entre todos los miembros de la Comypaiifa, indistintamente
de su jerarquia dentro de la Compafiia y velar porque no exista el acoso, el hostigamiento ni la
discriminacién en cualquiera de los niveles de la organizacion.

® Desempefiar con integridad, honradez y responsabilidad las labores en la Compafiia; y
responder con veracidad sobre las actividades dentro de la Compaiiia; brindar cooperacién y
trabajar en equipo en busca de la mejor utilidad para la Compaiiia.

e Hacer de conocimiento de la corporacion toda informacion relevante para los intereses de la
Compafiia. No se debe omitir informacion o falsear informacion a nadie y menos a los
Accionista, a la Junta Directiva o a Ejecutivos de igual o superior jerarquia.
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

1. Informacion Corporativa (continuacion)
Principio de Etica Corporativa (continuacion)

e Mantener la confidencialidad de aquellos asuntos corporativos que por su mismo caracter se
encuentran en el deber implicito de no revelar.

e Respetar la vida privada y reconocer que todos como individuos tienen derechos,
responsabilidades y necesidades sociales y familiares que trascienden el ambito de la
corporacion.

e Actuar justamente en el otorgamiento de oportunidades a lo internos de la Compaifiia, asi como
frente a todos aquellos grupos o personas que tienen relacion directa o indirecta con la
Compaitia.

2. Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Grupo Melo, S. A. han sido preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) promulgadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

3. Base para la Preparacién de los Estados Financieros

Los estados financieros consolidados han sido preparados en una base de costo historico, excepto
la inversion forestal que estd a valor razonable.

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
Republica de Panama moneda funcional del Grupo y sus Subsidiarias, la cual estd a la par v es de
libre cambio con el délar (US$) de los Estados Unidos de Norteamérica.

3.1 Base de Consolidacion

Los estados financieros consolidados al 30 de junio de 2011 y 2010 incluyen las cuentas de Grupo
Melo, S. A. y sus subsidiarias controladas: Empresas Melo, S. A., Inmobiliaria Los Libertadores,
S. A., Inversiones Chicho,=S. A., Estrategias y Restaurantes, S. A., Pio“Pio Chicken, S. A.;
Inversiones Pio Juan S. A., Pio Pio Colombia, S. A., Fuerza Automotriz, S. A., Altos de
Vistamares, S. A., Embutidos y Conservas de Pollos, S. A., Comercial Avicola, S. A., Desarrollo
Urania, S. A., Desarrollo Oria, 8. A., Desarrollo Ana Luz, S. A., Desarrollo Amaya, S. A.,
Desarrollo Electra, S. A., Desarrollo Chichibali, S. A., Desarrollo Las Guacamayas, S. A.,
Desarrollo Los Macanos, S. A., Bienes Raices Cerro Azul, S. A., Administradora Cerro Azul, S.
A., Administradora Altos del Maria, S. A., Desarrollo Las Colinas, S. A., Sol de Cerro Azul, S. A.
y Guadalupe Peak Corp., S. A, después de la eliminacién de todas las transacciones y saldos
significativos entre compaiiias. Los estados financieros de las subsidiarias son preparados para el
mismo periodo que la Compaiiia Matriz utilizando politicas de contabilidad consistentes.




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

3. Base para la Preparacion de los Estados Financicros (continuacién)
3.1 Base de Consolidacién (continuacion)

Todos los saldos, las transacciones, ingresos y gastos, dividendos y las ganancias o pérdidas
resultantes de transacciones entre las compafiias del Grupo que han sido reconocidas como
activos, han sido totalmente eliminados en el proceso de consolidacién y se reconoce en la
consolidacion de la participacién no controlada. Los estados financieros de las subsidiarias son
incluidos en la consolidacion desde la fecha de adquisicion, fecha en la que el Grupo obtiene el
control y el Grupo continuara incluyendo dichos estados hasta la fecha en la que ¢l control cese.
Un cambio en la participacion en una subsidiaria que no dé lugar a una pérdida de control es
registrado como una transaccion patrimonial.

La participacién no controlada representa la porcion de las utilidades o pérdidas y los activos
netos que no pertenecen a la controlada y son presentados en forma segregada en el estado
consolidado de resultados y en la seccion patrimonial del estado consolidado de situacion
financiera, en forma separada de las partidas patrimoniales netas correspondientes a los
propietarios de la controlada. Las pérdidas atribuibles a la participacion no controlada son
atribuidas como tales aunque este registro dé lugar a un saldo deficitario en la participacién no
controlada.

La participacion no controlada corresponde a las participaciones no controladas de accionistas en
las subsidiarias Estrategias y Restaurantes, S. A. y Pio Pio Chicken, S. A., que no pertenecen
totalmente al Grupo.

3.2 Estimaciones y Supuestos Significativos de Contabilidad

La preparacion de los estados financieros consolidados del Grupo requiere que la Gerencia realice
estimaciones y supuestos que afectan las cifras informadas de ingresos, gastos, activos y pasivos y
la divulgacion de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros consolidados. Debido
a la incertidumbre implicita en estas estimaciones y supuestos podrian surgir ajustes a las cifras de
importancia relativa que afecten los importes divulgadoes de los activos y pasivos en el futuro.

Estimaciones y supuestos:

Los principales supuestos en relacion con hechos futuros y otras fuentes de las estimaciones

propensas a variaciones a la fecha de los estados financieros consolidados que por su'naturaleza

tienen un alto riesgo de causar ajustes de importancia relativa a las cifras de los activos y pasivos
en los estados financieros consolidados del proximo afio, se presenta a continuacién:

Deterioro de activos no financieros

El Grupo estima que no existen indicadores de deterioro para ninguno de sus activos no
financieros a la fecha de los estados financieros consolidados. Sobre una base anual, y cuando se
detecta la existencia de algin indicio de deterioro, el Grupo efectia evaluaciones de deterioro.
Otros activos no financieros también son evaluados por deterioro cuando existen indicios de que
los valores registrados no seran recuperados.
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011 ‘
(Cifras expresadas en miles de balboas)

3. Base para la Preparacion de los Estados Financieros (continuacion)
3.2 Estimaciones y Supuestos Significativos de Contabilidad (continuacién)

Activos por impuesto sobre la renta diferido

Los activos por impuesto sobre la renta diferido han sido reconocidos considerando que existe una
probabilidad razonable de su realizacién a través de su aplicacién a utilidades fiscales futuras
conjuntamente con una planeacién de estrategias fiscales disefiada por la Gerencia del Grupo.

Activos biologicos

El Grupo contrata los servicios de peritos valuadores independientes para la determinacién del
valor razonable de la inversion forestal.

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad
Efectivo

El efectivo esta representado por el dinero en efectivo. Para propésitos del estado consolidado de
flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Grupo neto de sobregiros bancarios, si los
hubiese.

Documentos y cuentas por cobrar

Los documentos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinados que no son cotizados en un mercade activo y son reconocidos inicialmente al
importe de los respectivos documentos o facturas. Después de su reconocimiento inicial, los
documentos y cuentas por cobrar son registrados por el Grupo al costo amortizado menos una
estimacién por deterioro. Las pérdidas se reconocen en resultados cuando los documentos y
cuentas por cobrar son dados de baja o por deterioro.

Ademads, los documentos por cobrar incluyen facilidades de crédito que se otorgan a clientes por
compra de lotes y casas desarrolladas por el Grupo. El periodo de vencimiento de estas facilidades
tiene entre uno y quince afios. Los documentos por cobrar se rescinden en el caso de mora de tres
cuotas de pago por parte del cliente y se lleva ajuicio ejecutivo.

Inventarios

Los inventarios son valorados al menor del costo y del valor neto realizable. El valor neto de
realizacién corresponde al precio de venta en el curso ordinario de los negocios, menos los costos
estimados necesarios para realizarla venta.
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Grupo Melo, S. A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)
4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Costos especificos segin factura del proveedor

Costo promedio
Terrenos comprados para desarrollo y reventa

son valorados al costo

Inventarios (continuacion)
Productos terminados
Inventario de aves ponedoras y reproductoras  Aves en la etapa de levante son valuadas a
Aves en la etapa de produccion son valuadas a

Inventario de maquinarias y automoviles
Terrenos lotificados disponibles para la venta
costo
costo amortizado
El inventario de aves ponedoras y aves reproductoras en produccidn son medidos al costo menos

la depreciacion acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor ya que su valor
razonable no puede medirse de forma fiable ya que no existe un mecanismo de descubrimiento de

precio para determinar el valor razonable.
Fondo de cesantia / prima de antigiiedad e indemnizacion acamuladas
Las leyes laborales panamefias establecen que los empleadores deben tener un fondo de cesantia
para pagar al trabajador al cesar la relacion de trabajo, cualquiera que sea la causa, una prima de
antigiiedad y ademas una indemnizaci6n en casos de despidos injustificados. El Grupo cotiza al
fondo de cesantia en base al 2.25% del total de las remuneraciones pagadas. Este fondo esta
restringido al uso del Grupo y sélo los intereses que devenga el fondo corresponden al Grupo. El

fondo de cesantia se encuentra depositado en una entidad financiera autorizada.

Inversion en asociadas
subsidiaria ni constituye una participacion en un negocio conjunto.

Bajo el método de la participacion, la inversion en una asociada es registrada inicialmente al costo
reconociendo posteriormente los incrementos o disminuciones de su importe en libros de la
porcion que cosresponde al-Grupo en los resultados obtenidos por:la entidad participada, después
de la fecha de adquisicion. Los dividendos recibidos de la asociada se acreditan al importe en

libros de la inversién. Cuando sea necesaria la realizacion de ajustes para reconocer los cambios
que sufra la participacion proporcional en la asociada participada como consecuencia de cambios

en otro resultado de la asociada, el Grupo reconoce tales cambios en su propio resultado. Las
pérdidas y ganancias no realizadas provenientes de transacciones entre el Grupo y la asociada son
eliminadas antes de reconocer la participacién del Grupo en los resultados de su asociada. La
plusvalia comprada relacionada con una asociada estd incluida en el importe en libros de la
inversién y no es amortizada. Después de la aplicacion del método de la participacion, el Grupo
determina anualmente si es necesario reconocer cualquier pérdida por deterioro relacionada con la
i

inversion neta en una asociada.
17
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Las inversiones en entidades asociadas estan registradas utilizando el método de la participacion.
Una asociada es una entidad en la que el Grupo tiene influencia significativa y no es una




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Inversion en asociadas (continuacion)

La fecha de los estados financieros de las asociadas y del Grupo son las mismas y las politicas
contables utilizadas por las asociadas coinciden con las politicas contables utilizadas por el Grupo
en la preparacion de sus estados financieros consolidados.

Propiedades, equipos y mejoras

Las propiedades, equipos y mejoras estan registradas al costo menos depreciacién y amortizacion
acumuladas, los desembolsos por reparaciones y mantenimiento que no retmen las condiciones
para su reconocimiento como activo, se reconoce como gaslos en el afio en que se incurren.
Generalmente, la depreciacion y amortizacién son calculadas en base a linea recta sobre la vida
util estimada de los activos como sigue:

Edificios y mejoras - de 30 a 40 afios
Maquinarias y equipos - de 3 a 20 afios

Los valores registrados de propiedades, equipos y mejoras son revisados para determinar su
deterioro cuando los eventos o cambios en circunstancias indican que el valor registrado pueda no
ser recuperable. Si alguna indicacion de esto existe y donde los valores registrados exceden el
monto recuperable, los activos son rebajados a su valor recuperable. Los deterioros por pérdidas
son reconocidos en los estados consolidados de resuitados.

Un componente de propiedades, equipos y mejoras es dado de baja cuando es desapropiado o
cuando el Grupo no espera beneficios econémicos futuros de su uso. Cualquier pérdida o ganancia
proveniente del retiro del activo, calculada como la diferencia entre su valor neto en libros y el
producto de la venta, es reconocida en los resultados del afio que se produce la transaccion.

Inversion forestal

El Grupo registra como inversioh forestal los costos de reforestacion, los desenibolsos realizados
por la ejecuciéon del plan de: desarrollo forestal, manejo y todos los gastos cotrientes y
administrativos para la operacion y mantenimiento de la reforestacion. Las ganancias por el
crecimiento fisico de los arboles son registradas en los resultados.

Cuentas y gastos acumulados por pagar

EI Grupo reconoce sus cuentas y gastos acumulados por pagar inicialmente al valor razonable mas
los costos directamente atribuibles a la transaccion. Después del reconocimiento inicial, los
pasivos financieros son medidos al costo amortizado. El Grupo reconoce las ganancias o pérdidas
en los resultados del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja.
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Grupo Melo, S. A,
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién}
Préstamos y deudas generadores de interés

Todos los préstamos y deudas generadores de interés son inicialmente reconocidos al costo,
siendo el valor justo el del producto recibido e incluyendo los cargos de adquisicion asociados con
las deudas, bonos o préstamos.

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y deudas que generan interes, son
subsecuentemente valorados al costo amortizado. El costo de amortizacion es calculado tomando
en consideracién cualquier descuento o prima en el traspaso. Pasivos que son mantenidos para
negociarlos son subsecuentemente valorados al valor justo. El Grupo reconoce las ganancias o
pérdidas en los resultados del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja asi como a traveés
del proceso de amortizacion.

Impuestos
Impuesto sobre la renta corriente

EL Grupo calcula el impuesto a las utilidades aplicando a la utilidad antes del impuesto sobre la
renta los ajustes de ciertas partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las regulaciones
tributarias vigentes. El impuesto corriente, correspondiente al periodo presente y a los anteriores,
es reconocido por el Grupo como un pasivo en la medida en que no haya sido liquidado. Si la
cantidad ya pagada, que corresponda al periodo presente y a los anteriores, excede el importe a
pagar por esos periodos, el exceso es reconocido como un activo.

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido es determinado utilizando el método pasivo aplicado sobre
todas las diferencias temporarias que existan entre la base fiscal de los activos, pasivos vy
patrimonio neto y las cifras registradas para propdsitos financieros a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera. El impuesto sobre la renta diferido es calculado considerando
la tasa de impuesto que se espera aplicar en ¢l periodo en que se estima que el activo se realizdra o
que el pasivo se pagard. Los activos por impuestos diferidos se reconocen sélo cuando existe una
probabilidad razonable de su realizacion.

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revisidon en la fecha de
cada estado consolidado de situacidn financiera. El Grupo reduce el importe del saldo del activo
por impuestos diferidos, en la medida que estime probable que no dispondra de suficiente
ganancia fiscal, en el futuro, como para permitir cargar contra la misma la totalidad o una parte,
de los beneficios que comporta €l activo por impuestos diferidos. Asi mismo, a la fecha de cierre

de cada periodo financiero, el Grupo reconsidera los activos por impuestos diferidos que no haya
reconocido anteriormente.

19




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
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4, Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacion)
Impuestos (continuacion)
Impuesto sobre las ventas

Los ingresos por ventas son registrados por el Grupo por los importes netos de impuesto sobre las
ventas y reconoce un pasivo en el estado consolidado de situacion financiera por el importe del
impuesto sobre las ventas relacionado. Los gastos y la adquisicion de activos son registrados por
el Grupo por los importes netos de impuesto sobre las ventas si tales impuestos son acreditados a
favor del Grupo por las autoridades fiscales, reconociendo entonces el importe acumulado por
cobrar en ¢l estado consolidado de situacién financiera. En aquellos casos en donde el impuesto
sobre las ventas no es acreditado, el Grupo incluye el impuesto como parte del gasto o del activo,
segin corresponda.

Arrendamientos
El Grupo como arrendatario

Arrendamientos financieros, en los cuales se transfieren al Grupo sustancialmente todos los
riesgos y beneficios sobre la propiedad del bien arrendado, son capitalizados al valor presente de
los pagos minimos del arrendamiento al inicio del contrato de arrendamiento y revelados como
propiedades, equipos y mejoras. Los pagos del arrendamiento son proporcionales entre los cargos
financieros y la reduccion del pasivo arrendado hasta llegar a una tasa constante de interés en el
balance restante del pasivo. Cargos financieros son registrados directamente a gastos de
operaciones. Los activos capitalizados arrendados son depreciados sobre la vida 1til estimada del
activo.

Acciones en tesoreria

El Grupo registra la adquisicién de instrumentos de patrimonio propios al costo, disminuyendo tal
costo del patrimonio. El Grupo no reconoce en los resultados del afio ninguna pérdida o ganancia
derivada de la compra, venta, re-emision o cancelacion en la negociacion de instrumentos de
patrimonio propios.

Deterioro de activos no financieros

El Grupo efecttia una revision al cierre de cada ejercicio contable sobre los valores en libros de
sus activos no financieros, con el objeto de identificar disminuciones de valor cuando hechos o
circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacién
existiese y el valor en libros excede el importe recuperable, el Grupo valia los activos o las
unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable, definido este como la cifra mayor
entre su valor razonable menos los costos de venta y su valor en uso. Los ajustes que se generen
por este concepto se registran en los resultados del afio en que se determinan.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)
Informacion de segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable del Grupo encargado de suministrar un
producto o servicio, o bien un conjunto de productos o servicios que se encuentran relacionados, y
que se caracterizan por estar sometidos a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que
corresponden a otros segmentos del negocio dentro del mismo Grupo.

Reconocimiento de ingresos

El Grupo mide sus ingresos provenientes de actividades ordinarias utilizando el valor razonable de
la contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los ingresos.

Ventas de terrenos

El ingreso es reconocido cuando los riesgos y beneficios significativos de propiedad de los
terrenos han pasado al comprador.

Ingresos por ventas de bienes

Los ingresos por ventas de bienes son reconocidos cuando los productos son despachados a los
clientes y se han transferido al comprador los riesgos y ventajas derivados de la propiedad de los
bienes, ¢! importe de los ingresos puede ser medido con fiabilidad, es probable que el Grupo
reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccién y que los costos incurridos en
relacion con la transaccion puedan ser medidos con fiabilidad. Los ingresos por ventas de bienes
estan presentados en el estado consolidado de resultados netos de descuentos, devoluciones e
impuesto sobre las ventas.

Ingresos por prestacién de servicios

Los ingresos por la prestacion de servicios son reconocidos cuando el importe de los ingresos
ordinarios pueda medirse.con fiabilidad, es probable que el Grupo reciba los beneficios
econémicos derivades de la-transaccion, el grado de terminacion del servicio-prestado,-en la fecha
del estado de situacién financiera, pueda ser medido con fiabilidad v que los costos ya incurridos,
asi como los que quedan por incurrir hasta completar la prestacion del servicio, puedan ser
medidos con fiabilidad. En el evento en que los ingresos por venta de servicios no puedan ser
medidos en forma fiable, los ingresos son reconocidos como tales en la cuantia de los gastos
reconocidos que sean considerados recuperables.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacion)
Reconocimiento de ingresos (continuacion)
Ingresos por intereses

Los ingresos por rendimiento sobre instrumentos financieros se reconocen en proporcion del
tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido
aplicando el método del tipo de interés efectivo. Los ingresos por intereses son incluidos como
ingresos financieros en el estado consolidado de resultados.

Baja de activos y pasivos financieros
Activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por el Grupo cuando expiran los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando se transfiere el activo financiero
desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha cedide los
derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando reteniendo
los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, el Grupo ha asumido la obligacion
contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por el Grupo cuando la obligacion ha sido pagada o
cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por
otro pasivo financiero, el Grupo cancela el original y reconoce un nuevo pasivo financiero. Las
diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son reconocidas
en los resultados del afio en que ocurran.

Provisiones

Una provisién es reconocida cuando el Grupo tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que el Grupo tenga que desprenderse |
de recursos para cancelar la obligacion y pueda efectuarse una estimacion fiable del importe de la
obligacién. El importe de las provisiones registradas es evaluado periodicamente y los ajustes
requeridos se registran en los resultados del afio.
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacién)

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas

Normas emitidas pero que no han entrado en vigencia

Normas e interpretaciones emitidas por el Comité de Normas (IASB) que no han entrado en
vigencia al 30 de junio de 2011.

NIC 24 Revelaciones de Partes Relacionadas (Enmienda)

La norma enmendada es efectiva para los periodos anuales a partir det 1 de enero 2011. Aclara las
definiciones de una parte relacionada para simplificar la identificacion de dichas relaciones y para
eliminar inconsistencias en su aplicacién. La norma revisada introduce una exencion parcial a los
requerimientos de revelacion para entidades relacionadas al gobierno. El Grupo no espera un
impacto en su situacién o desempefio financiero. Se permite la adopcidén temprana para la
exencion parcial para entidades relacionadas al gobierno o para la norma completa.

NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacién-Clasificacion de Derechos (Enmienda)

La enmienda a la NIC 32 es efectiva para los periodos anuales a partir del 1 de febrero 2010 y
enmendo la definicion de un pasivo financiero para poder clasificar derechos (y ciertas opciones o
garantias) como instrumentos de patrimonio en los casos en que dichos derechos se entregan pro
rata a todos los duefios existentes de la misma clase de instrumentos de patrimonio no derivados
de una entidad, o para adquinr una cantidad fija de los instrumentos de patrimonio propios de la
entidad por un monto fijo en cualquier moneda. Esta enmienda no tendra impacto en el Grupo
luego de una aplicacion inicial.

NIIF 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicion

La NIIF 9 emitida refleja la primera fase del trabajo de la IASB sobre el reemplazo de la NIC 39 y
aplica a la clasificacién y medicion de activos financieros segin se define en la NIC 39, La norma
es efectiva para los periodos anuales a partir del 1 de enero 2013. En fases posteriores, la IASB
tratara la clasificacion y medicion de pasivos financieros, contabilidad de coberturas y la baja de
activos financieros. Se espera que este proyecto se complete a principios del 2011. La adopcion de
la primera fase de la NIIF ¢ tendrd un efecto en la clasificacion v medicién de los activos
financieros del Grupo. El Grupo cuantificard el efecto en conjunto con las otras fases, cuando se
emitan, para presentar una imagen comprensiva.
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4. Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad (continuacion)

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) ¢ Interpretaciones no
Adoptadas (continuacién)

IFRIC 14 Prepagos de una cantidad minima requerida (Modificacion)

La modificacién al IFRIC 14 es efectiva para periodos anuales que comiencen el o después del 1
de enero 2011, con aplicacion retrospectiva. Esta modificacidn proporciona lineamientos para
evaluar ¢l monto recuperable de un activo neto de pension. La modificacion le permite a la
entidad tratar el prepago de una cantidad minima requerida como un activo. Se espera que esta
modificaciéon no tenga ningiin impacto en los estados financieros consolidados del Grupo.

IFRIC 19 Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio

IFRIC 19 es efectiva para periodos anuales a partir del 1 de julio 2010. Esta interpretacién aclara
que los instrumentos de patrimonio emitidos a un acreedor para cancelar pasivos financieros se
deben considerar contraprestaciones pagadas. Los instrumentos de patrimonio se miden al valor
razonable. En caso de que esto no pueda ser medido con fiabilidad, los instrumentos se miden al
valor razonable del pasivo pagado. Cualquier pérdida o ganancia se reconoce inmediatamente en
ingresos o pérdidas. La adopcion de esta interpretacion no tendrd efecto en los estados financieros
consolidados del Grupo.

Mejoras a las NIIF (emitidas en mayo 2010)

El TASB emitid6 mejoras a las NIIF, una serie de modificaciones a las normas NIIF. Las
modificaciones no han sido adoptadas, ya que entran en vigencia para periodos anuales a partir del
I de julio 2010 o 1 de enero 2011. Las modificaciones presentadas a continuacién se considera
que pueden tener cambios en el formato de la presentacion de los estados financieros consolidados
del Grupo.

NIIF 3 Combinacion de negocios

NIIF 7 Instrumentos financieros: divulgaciones

NIC 1 Presentacion de Estados Financieros

NIC 27 Estados Financieros Individuales y Consolidados
CINIIF 13 Programas de Fidelidad de Clientes

YVVVY

Sin embargo el Grupo no espera ningln impacto de la adopeién a las modificaciones en su
situacion financiera o rendimiento.

24




Grupo Melo, S. A.

Notas a los Estados Financieros Consolidades
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

5. Efectivo

Junio Diciembre
2011 2010
Caja B/. 134 B/ 144
Cuentas corrientes 5,212 1,475
B. 5346 B 1,619

El efectivo mantenido en algunas cuentas corrientes devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes. No existen restricciones sobre el efectivo.

6. Documentoes y Cuentas por Cobrar

Junio Diciembre
2011 2010
Documentos por cobrar B/, 9,884 B/. 9,811
Cuentas por cobrar - clientes 24,244 26,607
Cuentas por cobrar - partes relacionadas (Nota 25} 144 71
34,272 36,489
Estimacién por deterioro (2,322) (2,346)
31,950 34,143
Cuentas por cobrar - varias:
Empleados 188 206
Otras 1,084 1,583
33,222 35,932
Menos: porcidn corriente de documentos
y cuentas por cobrar clientes 29,710 31,980
B/ 3,512 B/, 3,952

A continuacion un detalle del movimiento de la estimacién por deterioro de documentos y cuentas
de cobro dudoso: o SR .

Junio Diciembre

2011 2010
Saldo al 1 de enero B/. 2,346 B/. 2,180
Aumento en el afio 58 234
Cuentas dadas de baja (82) (68)
Saldo al 31 de diciembre - B/ 2,322 B/. 2,346

3 /
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(Cifras expresadas en miles de balboas)

6. Documentos y Cuentas por Cobrar (continuacién)

Al 31 de diciembre, el analisis de antigiiedad se presenta a continuacion:

31 de marzo de 2011

31 de diciembre de 2010

Imparte de los Estimacion Importe de los FEstimacion
Saldos por Deteriora fmporte Neto Saldos por Deterioro Importe Neto

Documentos y cuentas:
Sin vencer B/ 28,553 B/ - B/ 28,553 B/ 31,572 B/ - B 3,572
Menos de 30 dias 1,748 - 1,748 1,813 1,813
Entre 30 y 60 dias 806 - 806 509 - 509
Entre 60 y 90 dias 941 (98) 843 330 (81) 249
Entre 90 y 120 dias 398 (398) - 110 {110)
Mas de 120 dias 1,826 (1,826) - 2,155 (2,155) -

B/ 34,272 Bl (2,322) BJ. 31,950 B/ 36,489 B/ (2,346) B/ 34.143

Al 30 de junio, Altos de Vistamares, S. A. mantiene documentos por cobrar a mas de 120 dias que
se encuentran en proceso judicial por la suma de B/.1,243 (2010 — B/.1,212) estos documentos

tienen garantia hipotecaria.

7. Inventarios

Mercancia y materiales al valor neto realizable
Maquinas ¥ equipos al costo

Automéviles al costo

Aves, huevos, alimentos al costo

Casas al costo

Llantas, baterias, repuestos y otros

- Inventario en transito

Junio Diciembre
2011 2010
B/. 27,581 B/ 28,041
6,155 3,564
4,820 5,127
10,532 7.368
1,652 2,031
926 1,043
51,666 47,174 .
8,772 10,197
B/. 60,438 B/. 57,371
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(Cifras expresadas en miles de balboas)

8. Inversion en Asociadas

% de Al | de enero Inversion en Ganancia de Al 30 de junio”
Asociadas participacion de 2011 Asociadas Asociadas de 2011
Procesadora Moderna, S. A. 50% B/. 474 B/ - B (30) B/ 444
Compafifa Ulises, S. A. 50% 102 - - 102
Atlantic Gran Terminal, S.A. 20% 1,128 - 97 1,219
Recuperacién de Proteinas, S. A. 50% 661 - 71 732
2,365 - 132 2,497
Otras inversiones 170 - - 170
B/ 2,535 B/ - B/ 132 B. 2,667
2010 :
% de Al 1 deenero  Adquisicion de {Pérdida) Al 31 de diciembre
participacion de 2010 Inversion en (anancia en de 2010
Asociadas Asociadas
Asociadas
Procesadora Moderna, S. A. 50% B/ 532 B/ - B/ (58) B/ 474
Compaiiia Ulises, S. A. 50% 104 - 2) 102
Atlantic Gran Terminal, S. A. 20% 947 - 181 1,128
Recuperacion de Proteinas, S. A. 50% 510 - 151 661
Antares del Este, S. A, 28% 307 (307) - -
2,400 (307) 272 2,365
Otras inversiones 170 - - 170
B/ 2,570 B/ (307) B/ 272 B/ 2,535
27
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

10. Inversion Forestal

Junio Diciembre
2011 2010
Conciliacion de los valores de la inversién forestal:
Importe en libros al 1 de enero B/. 4,635 B/. 4,393
Incremento debido a mantenimiento 101 239
Ganancia surgida por cambios en el valor
razonable que se atribuyen a cambios fisicos - 45
Disminucion debido a ventas - (42)
Importe en libros al 30 de junio B/. 4,736 B/. 4,635

Los desembolsos efectuados durante el periodo 2011 corresponden a los costos de manejo y
mantenimiento de equipos, transporte y acarreo, poda y limpieza que son utilizados en la
actividad de reforestacion. La inversion forestal en Reforestadora Los Miradores estd compuesta
por especies como: teca, pino, cedro espino, laurel, roble y eucalipto, en una superficie total de
280 hectareas. La inversion forestal en Reforestadora El Zapallal estd compuesta por las
especies: cedro espino y teca en una superficie total de 597.3 hectareas de las cuales 38.3
hectéreas representan caminos de penetracién y dreas de seguridad. El valor razonable de la
inversion forestal es calculado a una fecha cercana a la fecha del estado consolidado de situacion
financiera luego se le restan los costos de venta y se compara con el valor registrado en libros y
la diferencia es reconocida como un incremento o disminucion del valor del activo y se reconoce
tal incremento o disminucion en los resultados del afio.

La inversién forestal estd regulada mediante el Decreto Ejecutivo No.89 de 8 de noviembre de
1993 que reglamenta la Ley No.24 de 23 de noviembre de 1992.

11. Documentos y Cuentas por Pagar Comerciales

Junio Diciembre
2011 2010
Proveedores del exterior B/. 12,039 B/. 19,585
Proveedores nacionales 10,415 9,061
B/. 22,454 B/. 28,646

Los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a proveedores se extienden desde 30 hasta
360 dias contados a partir de la fecha de emision de los respectivos documentos o facturas,
algunas estan sujetas a descuento por pronto pago, no generan intereses excepto intereses de
mora y son pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros consolidados,
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

12. Préstamos y Deudas Generadores de Interés

Al 30 de junio, los préstamos generadores de interés y deudas a corto y largo plazo, fueron como

sigue:
Junio Diciembre
Interés Vencimiento 2011 2010
Corto plazo
Saobregiros y préstamos
bancarios 3.00%-4.50% 2011 B/ 25,625 B/. 15,824
Contratos de arrendamiento
financiero 6.00%-8.50% 2011 1,300 1,258
B/. 26,925 B/ 17,082
Largo plazo
Contratos de arrendamiento
financiero 6.0%-8.50%  2011-2013 1,139 1,166
' B/. 1,139 B/ 1,166

Convenios de crédito

Grupo Melo, S. A. tiene facilidades de crédito con catorce bancos hasta por B/.70,700 segun las
clausulas contractuales acordadas. Estos convenios se revisan en forma anual. Todas las
compafiias subsidiarias de Grupo Melo, S. A. usan estas facilidades colectivas. Al 30 de junio de

2011, las compaiiias del Grupo han utilizado, de estas facilidades de crédito, la suma aproximada
de B/.25,625.

Los convenios de crédito conlievan, entre otras, las siguientes condiciones:

= Dividendos a accionistas serdn permisibles hasta un 50% de la ganancia neta del afio,
siempre que la relacidon deuda a capital no sea mayor de dos y medio (2 .5) a uno (1).

= Larelacion deuda a capital no debe exceder de dos y medio (2.5) a uno (1).

* Los indices minimos de liquidez de activos corrientes entre pasivos corrientes consolidados
del Grupo serdn no menos de uno punto veinte (1.20).




Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

12. Préstamos y Deudas Generadores de Interés (continuacién)
Convenios de crédito (continuacion)

» Los estados financieros consolidados del Grupo deberan reflejar una razon de deuda
financiera/EBITDA no mayor a tres y medio (3.5) al 30 de junio de 2011.

Al 30 de junio de 2011 el Grupo cumplié con todas las condiciones de los contratos de préstamos
y deudas establecidas por las instituciones financieras.

El Grupo tiene fianzas cruzadas para garantizar el endeudamiento global del Grupo Melo, S. A.

13. Valores Comerciales Negociables

La Comision Nacional de Valores autorizé a ofrecer en venta al pliblico dos emisiones rotativas
de Valores Comerciales Negociables (V.C.N.) hasta un limite maximo de quince millones de
balboas (B/.15,000). Al 30 de junio de 2011, el Grupo tenia colocado en el mercado de valores
la suma de B/.13,000(2010 - B/.13,000). Los Valores Comerciales Negociables (V.C.N) tienen
un plazo maximo de vencimiento de hasta 360 dias renovables contados a partir de la fecha de sn
emision, la tasa de interés se fija al momento de la emision. Al 30 de junio de 2011 la tasa de
interés anual de los Valores Comerciales Negociables (V.C.N.) estaba entre 2.75% - 4.00 %
anual.

La emision estd respaldada por el crédito general de Empresas Melo S. A. y fianza solidaria de
Grupo Melo, S. A.
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

14. Bonos por Pagar

Un detalle de los bonos por pagar se presenta a continuacion:

Junio Diciembre
Empresas Melo, S. A, 2011 2010
Emision de bonos con un valor nominal de B/.50,000
emitidos en 6 series:
Serie A:
Los bonos de la serie A devengan un tasa fija de 6% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en diciembre de
2014 B/. 10,000 B/ 10,000
Serie B:
Los bonos de la serie B devengan un tasa fija de 6.5% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en diciembre de
2015 10,000 10,000
Serie C:
Los bonos de la serie C devengan una tasa fija de 7% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en diciembre de
2016 10,000 10,000
Serie D:
Los bonos de la serie C devengan una tasa fija de 7% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en diciembre de
2016 6,000 6,000
Serie E
Los bonos de la serie E devengan una tasa fija de 6.75% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en septiembre de
2018 6,000 6,000
Serie F
Los bonos de 1a serie F devengan una tasa fija de 7.50% anual
pagadero trimestralmente, con vencimiento en septiembre de
2020 o 8,000 8,000
Pasan... B/ 50,000 By 50,000
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

14. Bonos por Pagar (continuacién)

Junio Diciembre
2011 2010
Vienen... B/ 50,000 B/ 50,000
Bonos con series:
Serie D:
Los bonos de Ia Serie D vencen en diciembre de 2010
La tasa de interes anual es LIBOR 6 meses + 3%,
pagaderos trimestralmente - -
Serie E:
L.os bonos de la serie E vencen en diciembre de 201 1.
La tasa de interés anual es LIBOR 6 meses + 3.125% 1,200 1,200
Serie F:
Los bonos de la serie F vencen en diciembre de 2012.
La tasa de interés anual es LIBOR 6 mes¢s + 3.25% 1,500 1,500
52,700 52,700
Menos: Porcion corriente - 1,200 1,200
Porcién a largo plazo B/ 51,500 B/ 51,500

Las presentes emisiones se encuentran respaldadas por el crédito general de los emisores.

Los bonos tienen las siguientes garantias:

» Hipoteca y anticresis sobre las fincas 6955, 40616, 40626, 40636, 40646, 40656, 40666,
40676, 40681, 40686, 40696, 40706, 40716, 40726, 40736, 40746, 40756, 40866, 40886,
34302, 3314, 3381, 3382, 105310, 15005, 22166, 53454, 45897, 49008, 23394, 27399,
27665, 33786, 55655, 34733, 34739, 34811, 191996, 20465, 28356, 33151, 34053, 49380,
50016, 52515, 152041, 18229, 27279, 32498, 34986, 37133, 43360, 388, 48510, 36616,
44226, 3080, 2733, 2853, 123986, 123035, 34799, 39570, 39728, 41088, 83928, 123987,
54843, 106489, 54049, 38740, 57038, 99848, 1749, 10984, 7733, 10092, 46387, 48757,
68734;:69627, 92235, 23047, 29513, 11986, 8546, 34840 39226, 40371, 40381, 40391, y
otras donde esta ubicada la Planta Manuel E. Melo.
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14. Gastos Acumulados y Otros Pasivos

Junio Diciembre
2011 2010
Vacaciones acumuladas por pagar B/. 888 B/ 1,001
Impuesto sobre la renta y seguro social 625 903
Decimo tercer mes 607 118
Participacion en utilidades a ejecutivos 525 1,185
Cuentas por pagar partes relacionadas (ver nota 25) 421 1.104
Impuesto sobre la renta por pagar - 637
Depositos de clientes 53 700
Otros 503 241
B/. 3,622 B/ 5.889

15. Régimen de Incentivos Industriales

Mediante la inscripcion en el Registro Oficial de la Industria Nacional y por un lapso de diez
afios, Empresas Melo, S. A., se acogid al régimen de incentivos para el fomento y desarrollo de
la industria nacional y de las exportaciones, previsto en la Ley 3 del 20 de diciembre de 1986. A
Empresas Melo S. A, se le extendi6 el vencimiento hasta el afio 2015.

El Grupo goza, entre otros, de los siguientes incentivos fiscales:

a) Impuesto de importacion de 3% sobre maquinarias, equipos, partes y accesorios, materia
prima, productos semi-elaborados, envases, combustibles y lubricantes que entran en la
composicion y proceso de elaboracion de sus productos.

b) Exoneracién del impuesto sobre la renta de las ganancias provenientes;_de las exportaciones y
sobre las utilidades netas reinvertidas en la expansion de la capacidad de la planta o para
producir articulos nuevos,
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16. Régimen de Incentivos Industriales (continuacién)

c) Régimen especial de arrasire de pérdidas para efectos del pago del impuesto sobre la renta.
Las pérdidas sufridas durante cualquier afio de operacion, dentro de la vigencia del Registro
Oficial, podran deducirse de la renta gravable en los tres afios inmediatamente posteriores al

afio en que se produjeron.
16. Impuesto sobre Ia Renta

Los mayores componentes del gasto de impuesto sobre la renta por el afio terminado el 30 de
junio son:

Junio Junio
2011 2010
Impuesto sobre la renta corriente:
Gastos de impuesto sobre la renta B/. (1,509) B/ (1,435)
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17. Impuesto sobre la Renta (continuacién)

Activos por impuesto diferido

El impuesto diferido al 30 de junio se relaciona con lo siguiente:

Base del Calculo Impuesto Sobre la Renta Diferido Active
2011 2010 2011 2010
Prima de antigiiedad B/. 960 B/ 960 B/ 264 B/ 264

Al 30 de junio de 2011, el Grupo ha calculado el activo por impuesto diferido por la suma de
B/.264 Estos importes resultan principalmente por la estimacioén de prima de antigliedad antes
del afio 1993, los cuales estan disponibles para aplicar a futuros impuestos al momento del pago.
Esta estimacion sobre la base arriba mencionada es de B/.960 al 30 de junio de 2011. De acuerdo
con la ley fiscal panamefia, en el caso de la prima de antigiedad las futuras utilizaciones de la
estimacion se aplican al momento del pago de las prestaciones o del aporte al fondo de cesantia.

De acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No.12, debe haber una certeza en la
utilizacion de la estimacién de la prima de antigiiedad antes de que se reconozca cualquier
activo por impuesto diferido en los estados financieros consolidados. El valor en libros de los
activos por impuestos diferidos se debe actualizar a la fecha de la emision de cada estado
consolidado de situacion financiera y rebajarlo en la medida en que ya no sea probable que la
renta gravable en afios siguientes permitiera, en todo o en parte, la utilizacion del activo del
impuesto diferido.

La base imposttiva del impuesto sobre la renta para el afio terminado el 30 de junio de 2011 fue
modificada a 25% (2010 — 27.5%).
18. Dividendos Pagados

Durante el primer trimestre del afio 2011 se declararon dividendos por B/.0.97 por accion, lo cual
causo un desembolso total en efectivo por un monto de B/.2,605.

Durante el afio 2010 se declararon dividendos por B/.1.70 por accion comin emitida al 31 de
diciembre de 2009, de los cuales se pagaron en efectivo B/.3,479.
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19. Provision para Prima de Antigiiedad ¢ Indemnizacién

2011 2010
Saldo al 1 de enero B/ 4,757 B/ 4,008
Incremento del afio 404 1,285
Importes pagados en el afio (242) (536)
Saldo al 30 de junio B/ 4919 B/ 4,757

20. Informacion de Segmentos

Las operaciones de negocios del Grupe estdn organizadas y manejadas separadamente de
acuerdo con la naturaleza de sus productos y los servicios ofrecidos, con cada segmento
representando una unidad de negocios que ofrece diferentes productos y sirve a diferentes
mercados.

El segmento almacenes realiza operaciones de representacién y distribucion de insumos
agropecuarios al por mayor y por menor. Ofrece articulos de ferreteria, construccion, hogar, linea
completa de mascotas y productos para jardineria. En este segmento opera también la unidad de
materiales de construccidn.

El segmento avicola se encuentra conformado por el drea de piensos, produccidn, procesamiento-
mercadeo y valor agregado. El area de piensos esta especializada en la fabricacién de alimentos
balanceados para animales principalmente para aves. El area de produccion realiza el ciclo
completo avicola iniciando con la produccion de huevos fértiles por las aves reproductoras,
incubacidon de huevos, engorde de aves y produccion de huevos comerciales. El area de
procesamiento-mercadeo es donde se realiza el sacrificio y procesamiento de las aves y se
comercializan y distribuyen los pollos procesados, pollos vivos, huevos, productos de pollos y
derivados. El 4rea de produccion de valor agregado es la unidad de negocios responsable del
procesamiento y comercializacion de productos alimenticios, elaborados con carne de pollo.

El segmento maquinaria se especializa en la distribucién y venta de equipos y maquinaria
agricola, industrial y de construccién, vehiculos de pasajeros, vehiculos comerciales, repuestos
de todas las lineas, neumaticos para todo tipo de equipos y vehiculos. También brinda servicios
de reparacion y mantenimiento a través de sus talleres especializados.

El segmento restaurantes opera con una cadena de restaurantes de comida rapida a nivel nacional
con menu basado en pollo.

El segmento bienes raices desarrolla y vende lotes y residencias de descanso familiar, ubicados
en tierras altas cercanas a la ciudad de Panama, previstas con todas las facilidades necesarias
para disfrutar un ambiente de montafia.
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Grupo Melo, S. A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

21. Objetivo y Politicas de la Administracién de Riesgos Financieros
Objetivos de la administracién de riesgos financieros

Las actividades del Grupo estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros y csas
actividades incluyen el andlisis, la evaluacion, la aceptacion, y administracién de un cierto grado
de riesgo o una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio, y los riesgos
operacionales son consecuencias inevitables de estar en €l negocio. El objetivo del Grupo es, por
consiguiente, lograr un balance apropiado entre el riesgo y el retorno y minimizar efectos
adversos potenciales sobre la realizacién financiera del Grupo.

Las politicas de administracion de riesgo del Grupo son disefiadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de los limites actualizados. El Grupo regularmente revisa sus politicas
de riesgo para reflejar los cambios en el mercado y las mejores practicas.

Administracion del riesgo financiero

Las principales obligaciones financieras del Grupo Melo son: lineas de crédito, Valores
Comerciales Negociables, arrendamientos financieros y bonos. El objetivo de estas obligaciones
financieras es obtener los fondos necesarios para las operaciones del Grupo.

Los principales activos financieros que utiliza el Grupo Melo son los documentos y cuentas por
cobrar.

Estas posiciones generan los siguientes riesgos financieros:
a) Riesgo de la tasa de interés

El Grupo obtiene su financiamiento a las tasas vigentes en el mercado. Sin embargo, aunque se
hayan pactado tasas fijas, las obligaciones generalmente cuentan con clausulas que le permiten al
acreedor aumentar o disminuir la tasa de interés segiin su costo de fondos. Por lo tanto, el Grupo
esta expuesto a cambios en las tasas de interés de mercado que afecten las obligaciones pactadas
a tasa flotante y/o impacten los costos de fondos de nuestros acreedores.

Al 30 de junio de 2011, aproximadamente el 27% de la deuda esta pactada a tasas flotantes.

Cada 100 puntos basicos de cambio en el costo promedio de fondos de Grupo Melo, S.A. tiene
un impacto en las utilidades netas de aproximadamente B/.256. El costo promedio de fondos de
Grupo Melo esta directamente relacionado a las tasas de interés de mercado.
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21. Objetivo y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros (continuacion)
Objetivos de la administracion de riesgos financieros (continuacién)
b) Riesgo de crédito

El Grupo tiene procedimientos de crédito formalmente establecidos y de estricto cumplimiento
en todas las unidades de negocio que lo conforman. La politica de crédito y las decisiones sobre
la aprobacion de nuevos créditos son tomadas por el Comité de Crédito, que evalua el riesgo de
todas las actividades de crédito y aprueba las politicas de crédito. El seguimiento y monitoreo de
las decisiones del Comité de Crédito las realiza el departamento de crédito y finanzas. Tanto el
Comité de Crédito como el departamento de crédito y finanzas estdn completamente separados
de las actividades de ventas.

El segmento de clientes correspondiente a las cadenas de supermercados, representa un grupo
significativo en el conjunto de clientes de la cartera de cuentas por cobrar, por lo cual es objeto
de seguimiento periodico. Ningun otro segmento de las actividades que realiza el Grupo
representa un volumen significativo en la composicion actual de la cartera de crédito.

La incidencia de cuentas incobrables y de morosidad en las cuentas por cobrar ha mostrado
histéricamente mantenerse en niveles minimos, por lo que no representan riesgos potenciales.

El Grupo no posee otros activos financieros relevantes que puedan implicar riesgo de crédito
significativo.

¢) Riesgo de liquidez

El Grupo monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus obligaciones a través
de la preparacion de flujos de caja proyectados a futuro. Se preparan flujos de caja proyectados
semanales por drea de actividad para cuatro semanas y mensuales para los meses que queden
hasta finalizar cada periodo fiscal. De esta forma se determina la capacidad que tendrd el Grupo
de hacer frente a sus compromisos y las necesidades de efectivo que habra de cubrir.

En estos flujos de caja se consideran tanto las actividades operativas como las actividades de
inversion con el objeto de cubrir adecuadamente las necesidades con fondos de corto o largo
plazo seguin el origen de la necesidad.
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Grupo Melo, S. A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

21. Objetivo y Politicas de la Administracion de Riesgos Financieros (continuacion)

Objctivos de la administracién de riesgos financieros (continuacion)

¢) Riesgo de liquidez (continuacion)

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros del Grupo con base en
los compromisos de pago:

Al 30 de junio de 2011

Préstamos v deudas
generadoras de interés

Documentos y cuentas
por pagar cometciales

Valores comerciales
negociables

Bonos por pagar

Gastos acumulados y
otros pasivos

Préstamos v deudas
generadoras de interés

Documentos y cuentas
por pagar comerciales

Valores comerciales
negociables

Bonos por pagar

Gastos acumulados y
otros pasivos

Menos de De3al2 Delal Mas de §
3 meses Meses Afios Afios Total
B/. 5,249 B/ 20,649 B/ 2,166 B/ - B 28,064
21,598 856 - - 22,454
3,500 9,500 - - 13,000
- 1,200 21,560 30,000 52,700
3,894 - - - 3,894
B/. 34,241 B/. 32,205 B/ 23,666 B/ 30,000 B/ 120,112
B/, 3,262 B/ 11,821 B/ 1,165 B/ - B/ 18,248
27,643 1,003 - - 28,646
2,500 10,500 - - 13,000
- 1,200 21,500 30,000 52,700
. 5,889 - - - 5,889
B. 41,294 B/ 24,524 B, 22,665 B/

30,000 B/. 118483
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011
(Cifras expresadas en miles de balboas)

21. Objetivo y Politicas de Ia Administracién de Riesgos Financieros (continuacion)
Objetivos de la administracién de riesgos financieros (continuacién)
d) Administracion del capital

El objetivo de la politica del capital de Grupo Melo es mantener una estructura financiera
saludable que minimice los riesgos para los acreedores y maximice el rendimiento para los

accionistas.

Fl calculo de la relacion deuda/capital es como sigue:

Junio Diciembre
2011 2010
Total de pasivos B/ 125,031 B/ 123,240
Total inversion de los accionistas B/. 83,612 B/ 74,003
Relacién deuda - capital 1.50 1.67

22. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las estimaciones del valor razonable se efectian a la fecha del estado financiero consolidado,
con base en informacién relevante de mercado e informacion relacionada con los instrumentos
financieros. Estas estimaciones no reflejan ningin premio o descuento que podria resultar de
mantener los instrumentos financieros como disponibles para la venta, debido a que ninguno de
ellos se mantiene con ese proposito.

La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra aspectos inciertos y el juicio de la
Gerencia, por lo que sus impories no pueden ser determinados con absoluta precision. En
consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las estimaciones, estos
podrian diferir de los resultados finales. Los supuestos utilizados por la Gerencia del Grupo para
establecer el valor justo de mercado de los instrumentos financieros se detallan a continuacion:

a. Los valores del efectivo, cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, otras cuentas por
.pagar y préstamos por pagar a corto plazo se aproximan a su valor justo de mercado, por ser
instrumentos financieros con vencimiento en el corto plazo.

b. El valor de los préstamos por pagar a largo plazo se aproxima a su valor justo de mercado,
debido a que tienen tasas de interés ajustables.
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Grupo Melo, S. A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2611

(Cifras expresadas en miles de balboas)

23. Utilidad por Accién Basica y Diluida

La utilidad por accion basica y diluida debe calcularse dividiendo la utilidad neta para el afio,
atribuible a accionistas, por ¢l niimero de acciones comunes emitidas y en circulacion.

Junio Junio
2011 2010
Utilidad neta atribuible a participacion controlada B/. 5202 B/ 4,732
Promedio ponderado de acciones comunes en circulacion
aplicables a utilidades por accion basica y diluida 2,307,021 2,011,021
Utilidad por accidn basica y diluida B/. 2325 B/ 2.35

24, Acciones en Tesoreria
Durante el periodo 2010 se readquirieron 391,709 acciones en circulacion y se emitieron para
mantener en tesoreria 111,733 acciones. Durante el primer semestre de 2011 se vendieron

194,167 de estas acciones y en el afio 2010 101,833 acciones, quedando en tesoreria al finalizar
el periodo 207,442 acciones.

25. Transacciones con Partes Relacionadas

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

Junio Diciembre
2011 2010
En el estade consolidado de situacién financiera
Cuentas por cobrar
Recuperacion de Proteinas, S. A. B/. 131 B/ 60
Compaiiia Ulises, S. A. 11 11
Desarrollo Posicional, S. A. 2 -
- B/ 144 B/. 71
Gastos acumulados y otros pasivos o :
Desarrollo Posicional, S. A. B/, i B/ 119
Compaiiia Ulises, S. A. 35 3
A.M. Bira, S. A. 385 9380
B/, 421 B/ 1,104
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Grupe Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

25. Transacciones con Partes Relacionadas (continuacion)

Afio terminado el
30 de junio de

2011} 2010
En el estado consolidado de resultados
Materia primea v materiales usados:
Recuperacion de Proteinas, S. A. B/. 122 B/. 86
Desarrollo Posicional, S. AL 221 109
B/._343 B/.__195
Beneficios a directores:
Directores del grupo con funciones gjecativas B/, 430 B/. 378
Directores del grupo sin funciones ejecutivas 33 27
B/. 463 B/. 405
Otros gastos:
Alquileres pagados a directores del grupo
con funciones ejecutivas B/. 310 B/. 197

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las ventas y compras entre partes relacionadas son efectuadas a precio de mercado normales.
Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas no tienen garantia, no generan intereses
excepto la cuenta por pagar a A. M. Bira, S. A. la cual genera un interés anual de 5.5% y son
recuperables y pagaderas en efectivo. Los plazos de vencimiento de las cuentas por cobrar y por
pagar a partes relacionadas se extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de emision de
los respectivos documentos o facturas, no estan sujetas a ningin descuento por pronto pago, ¥
son recuperables o pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros. La cuenta por
pagar a A. M. Bira, S. A. vence el 26 de diciembre de 201 1. Durante los afios que terminaron el
30 de junio de 2011 y 2010, el Grupo no ha registrado ninguna pérdida relaclonada con la
recuperacion de las cuentas por cobrar a partes relacionadas.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

26. Beneficios a Empleados

Los beneficios a empleados se desglosan asi:

Sueldos, comisiones y premios B/.

Prestaciones laborales
Atencion y alimentacién a empleados

30 de junio de

2011 2010
17,376 B/. 15,527
5,203 4,956
1,258 1,120
B/. 23,837 B/. 21,603
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Grupo Melo, S. A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

27. Otros Gastos

30 de junio de

2011 2010 .

Viajes, vidticos y transporte B/ 809 B/. 627
Honorarios profesionales y legales 1,366 1,119
Seguros 250 301
Alquileres 1,834 1,489
Luz, teléfono y agua 3,793 4,083
Mantenimiento y reparacion 3,341 2,973
Aseo y limpieza 1,225 1,050
Envases, cartuchos y papeleria 1,726 1,649
Gastos de oficina 605 562
Timbres y papel sellado 138 103
Impuestos 476 450
Cuentas malas 56 155
Entrega, flete y acarreo 2,692 1,993
Fumigacion y medicamentos 655 547
Gasolina, diesel, lubricantes y grasas 2,715 2,085
Mantenimiento y repuestos de vehiculos 1,135 1,010
Suministros y materiales 658 608
Camadas 189 146
Gasto de ITBMS 774 495
Gastos de ventas 1,713 1,318
Alguileres de equipo 221 163
Gastos bancarios 190 198
Miscelaneos 803 800
B/ 27,364 B/. 23,924

28. Compromisos y Contingencias
Compromisos

Obligaciones de arrendamientos financieros

El Grupo ha contratado arrendamientos financieros comerciales para ciertos equipos rodantes.
Estos arrendamientos tienen una vida promedio de 3 afios.
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Grupo Mclo, S. A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

28. Compromisos y Contingencias (continuacion)

Los pagos minimos futuros por los arrendamientos financieros incluyen el valor presente de los
pagos minimos netos de arrendamiento y son como sigue:

Junio Diciembre
2011 2010
A un afio B/. 1,300 B/ 1,258
Después de un afio pero antes de tres afios 1,139 1,166
B/ 2439 B/ 2,424

Cartas de crédito

Al 30 de junio de 2011, el Grupo mantiene cartas de crédito abiertas con diferentes bancos de la
localidad por B/.4,308 (2010-B/.5,872)

Compra de granos

Al 30 de junio de 2011 el Grupo mantenia depdsitos en efectivo por la suma de B/.386 (2010 —
B/.38) para garantizar los contratos de compra de granos a futuro.

Compra de propiedades

Al 30 de junio de 2011, el Grupo mantiene compromisos para la compra de propiedades B/.498
(2010- B/.571).

Arrendamientos operativos de bienes inmuebles

Al 30 de junio de 2011, el Grupo mantiene con terceros, compromisos financieros de contratos
de arrendamientos operativos de biencs inmuebles, los cuales expiran durante los préximos afios.
El valor del canon de arrendamiento anual de los contratos de operacion para los proximos afios
es el siguiente:

Alquileres
o "

Afios Terceros Relacionadasd
2011 By. 1,289 B/. 239
2012 2,140 49]
2013 1,766 491
2014 1,574 493
2015 1,519 495
2016 1,264 495

B/. 9,552 B/. 2,74
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de junio de 2011

(Cifras expresadas en miles de balboas)

28. Compromisos y Contingencias (continuacién)
Cesion de cartera de crédito

El Grupo ha cedido parte de su cartera de documentos por cobrar con garantia hipotecaria y
anticrética producto de la venta de lotes por lo que recibié en efectivo el 100% del valor de esa
cartera. Como parte del contrato de cesion de créditos, el Grupo esta obligado a recomprar los
créditos que presenten morosidad de tres o mas abonos consecutivos. Al 30 de junio de 2011, el
saldo de la cartera cedida era de B/.9,116 (2010 — B/.8,041). Histéricamente, la morosidad de
esta cartera ha sido de 1.2%. :

Contingencias
Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
entidades constituidas en la Repuiblica de Panama estan sujetas a revisién por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) dltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2010.

Procesos civiles y penales

Se encuentran en los Tribunales treinta casos de procesos civiles de cobros de cuentas y
documentos con posibilidades de ganar y cuyas demandas se encuentran pendientes de admision
y practica de pruebas.

Procesos administrativos

I. Proceso Ordinario de Mayor Cuantia interpuesto en contra de Empresas Melo, S. A. y Henry
French empleado de dicha compaiiia, en la que se reclama dafios y perjuicios incluyendo
lucro cesante, dafios morales, materiales y emergentes producto de un accidente de transito.
La cuantia de la demanda es de B/.550; el juzgado Décimo Tercero civil condené a Empresas
Melo, S. A. al pago de B/.25 mil. El Grupo apel6 este fallo, y el caso se mantiene pendiente
de resolver en la Corte Suprema de Justicia.
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