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I. INFORMACION DE LA COMPANIA

A. Historiay Desarrollo del Emisor
1. Descripcion del Emisor

El Emisor es una sociedad anoénima de duracion perpetua, constituida bajo las leyes de la Republica de
Panaméa mediante Escritura Publica No. 3,877 del 19 de julio de 1972 de la Notaria Cuarta del Circuito
de Panaméa debidamente actualizada a la Ficha 38,216, Rollo 2,085 Imagen 37 de la Seccién de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico de Panama. Tanto su razén social como su nombre
comercial son Productos Toledano, S.A.

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de Panavicola, S.A., empresa tenedora de las acciones del
Grupo Toledano. EI Grupo Toledano esta representado por un consorcio de cinco (5) empresas las cuales
se dedican principalmente a la integracion vertical completa, sino que también incluye una integracion
horizontal con el procesamiento de productos derivados del pollo, tales como embutidos, pre-cocidos y
totalmente cocidos los cuales se venden en el mercado local bajo la marca Toledano.

El Emisor es la subsidiaria mas importante de Panavicola, S.A. representando el 96.5% de la actividad
comercial de las sociedades bajo Panavicola, S.A.

La actividad principal del Emisor es la avicultura, incluyendo la incubacion y venta de huevos fértiles y
comerciales y procesamiento de aves, asi como la produccion y distribucion de alimentos derivados de la
industria avicola. Ademas, procesa productos cérnicos para la elaboracién de embutidos y productos
procesados para consumo humano. Al 31 de diciembre de 2017 contaba con 2,511 empleados bajo
contratos por tiempo indefinido.

Su domicilio comercial estd ubicado en el Edificio Toledano en la Avenida Jose Agustin Arango en el
corregimiento de Juan Diaz en la Ciudad de Panamd, Republica de Panama. Su direccion postal es:
Apartado 0834-00174 Panaméa 9A, Republica de Panama, su teléfono de oficina 290 8200 y su nimero
de Fax 217 2126.

2. Historia del Emisor

La industria avicola en Panama tiene sus origenes en el afio 1929, cuando aparece la primera granja
avicola, pero no fue hasta diez afios mas tarde cuando se fundd la primera empresa exitosa bajo el
nombre de Hacienda Avicola Fidanque... A partir de 1950 el Gobierno Nacional introdujo leyes
protectoras a esta actividad con el fin de promover el crecimiento de la industria. Asi surgen empresas
avicolas como Hacienda la Istmefia, S.A. fundada en 1954 por Robert I. Toledano M., (Grupo
Toledano), Estancia las Margaritas, Granja Panama y otras.

Posteriormente, estas empresas iniciaron su consolidacién a través de la integracion vertical de sus
operaciones. Los procesos manuales fueron sustituidos con la aplicacion de nuevas técnicas,
contribuyendo al crecimiento y eficiencia de la industria. Desde esos momentos, la industria ha
demostrado un crecimiento sostenido resaltando la eficiencia en la produccién y la calidad de sus
productos. Para 1980, Panama ya tenia una industria avicola comparable a la de muchos paises
desarrollados.



Los productos avicolas se destacan por su importancia nutricional en la dieta del panamefio. La gran
mayoria de los paises en desarrollo tienen problemas para suplir sus necesidades alimenticias,
especialmente proteina de origen animal, que deben satisfacer las necesidades basicas de la poblacion.
Debido al precio competitivo del pollo y del huevo, éstos se convierten en el alimento ideal para cubrir
las necesidades de proteinas, aminoacidos y minerales.

La Repulblica de Panama goza de un excelente estado sanitario en la produccién de las aves. El
Ministerio de Desarrollo Agropecuario en cooperacion con empresas avicolas y la Asociacion Nacional
de Avicultores (ANAVIP) desarrollan actividades sanitarias o de bioseguridad lo que permite, en
conjunto con las medidas cuarentenarias exigidas por Ley, reducir los riesgos de distintas plagas y
enfermedades.

En su evolucién corporativa el Grupo Toledano ha experimentado una consolidacion en sus actividades
mediante una serie de fusiones entre sociedades operativas, a continuacién las mas importantes a saber:

= Mediante la Escritura Pablica 9319 del 18 de julio de 2003 de la Notaria Octava del circuito de
Panama se efectla la fusion por absorcion de las sociedades Hacienda Toledano, S.A., Hacienda
la Istmefia, S.A., Hacienda la Avicola, S.A. e Incubadora Chorrerana, S.A. en Alimentos y
Superconcentrados, S.A.

= Mediante la Escritura Publica 2129 de 22 de febrero de 2005 por la cual se protocoliza el
convenio de fusion por absorcién la sociedad Productos Toledano, S.A.(Antes encargada solo
del mercadeo) es absorbida por Alimentos y Superconcentrados, S.A..

= Mediante la Escritura Publica 9688 de 9 de mayo de 2005 por la cual se protocoliza Acta de
Reunién Extraordinaria de Accionistas de Alimentos y Superconcentrados, S.A. celebrada el 23
de marzo de 2005 en la cual se modifica la Clausula Primera del Pacto Social de la Sociedad de
manera que a partir de la fecha, la sociedad Alimentos y Superconcentrados, S.A. adopta el
nombre de PRODUCTOS TOLEDANO, S.A.

B. Pacto Social y Estatutos del Emisor

No existen estipulaciones aplicables a los negocios o contratos entre la empresa y sus directores y
dignatarios.

Con relacion a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no existen clausulas en el Pacto Social
con relacion a:
= La facultad para votar por si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de
un quérum independiente.
= Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o0 administradores por razones de edad.
= Numero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El pacto social no contiene disposiciones mas exigentes que las requeridas por la ley para cambiar los
derechos de los tenedores de las acciones.

Condiciones que gobiernan la convocatoria de Asambleas son:
= Ordinarias, Convocadas anualmente.
= Extraordinarias, convocadas cada vez que lo considere justificado la Junta Directiva.

La citacién de la convocatoria, ya sea ordinaria 0 extraordinaria, se hara por medio de avisos enviados
por correo a todos los accionistas, con una anticipacion no menor de diez dias consecutivos a la fecha
sefialada para la reunion ni mayor de sesenta dias. En esos avisos se indicara el dia, la hora, el objeto y



el lugar de la reunién.
No existe limitacion en los derechos para ser propietario de valores.
No existen limitaciones para el cambio de control accionario.

Para las modificaciones de capital, no existen condiciones mas rigurosas que las requeridas por
ley

C. Descripcion del Negocio
1. Productos Principales
El Emisor vende los siguientes productos:

a. Pollo: Partes de pollo tales como alas, encuentros, muslos, pechugas entera, filete de pechuga
y ademas, pollos enteros.

b. Huevos: Huevos grandes y medianos, jumbo y % docena. Ademas el Emisor suple huevos
fértiles a otros productores, en Panama y Centroamérica.

¢. Alimentos Procesados: Chorizo, jamdn de pollo, salchichas, jamén de pechuga, rollo de
pechuga, rebanados, mortadela, carne molida de pollo.

d. Alimentos Congelados/Formados: Nuggets animalitos, miniburger, frozen miny breaded
pattie, chicken pops, hamburguesas, milanesas, alitas criollas y picantes, nuggets y tenders.

2. Facilidades de Produccién

Para lograr el desarrollo en forma integral de todos los pasos de la cadena de reproduccion e incubacion
de huevos, gallos y gallinas, procesamiento de alimento de aves y ademas la produccidn,
comercializacion y distribucion de embutidos y productos alimenticios, el Emisor ha agrupado las
funciones en cuatro divisiones especificas:

- Divisién de Alimentos y Nutricién animal

- Divisién de Reproduccion, Incubacion y Engorde

- Divisién Procesadora de Aves

- Planta de Alimentos Procesados para consumo humano.

Cada una de estas divisiones se maneja bajo la administracion de un Gerente que dirige, coordina y
controla las funciones de dicha division.

a. Division de Alimentos y Nutricién - Consumo Animal

Esta division esta encargada de producir, formular y suministrar los alimentos a las fincas de pollo,
ponedoras y reproductoras. La Planta de procesamiento de alimentos estd ubicada en la Via José Agustin
Arango frente al Estadio Rommel Fernandez y cuenta con 69 empleados de caracter permanente y
ademas genera aproximadamente 600 empleos anuales de caracter eventual o temporal.



La produccion mensual generada asciende a un promedio de 315,000 quintales, lo cual equivale a aprox.
10,500 quintales diarios. Cuentan con cuatro silos de 54,000 quintales de capacidad y dos bodegas con
capacidad de 100,000 quintales, lo cual represente una capacidad de almacenamiento superior a 318,000
quintales. De la produccion, el 5% sale en sacos y el 95% sale a granel en camiones cisternas. EI proceso
de produccion es en un 60% automatico, ya que cuentan con maquinas especializadas que pesan,
dosifican, mezclan, muelen y distribuyen dichos alimentos que se preparan para las diferentes edades de
los pollos y gallinas.

Adicionalmente, esta division cuenta con un laboratorio donde se realizan los estudios de los
componentes que son utilizados para la produccién de los alimentos para las aves que, al mezclarlos en
forma dptima, permiten obtener los resultados esperados en los planteles de engorde, ponedoras y
Reproductoras. Todos los ingredientes que son utilizados estan sometidos a un analisis bromatoldgico.

Se utilizan alimentos que son fuentes de proteinas y energia provenientes del reino animal y vegetal.
Como fuente de proteina animal se utiliza la harina de carne de aves, aceite de origen animal y vegetal,
como fuente energética cereales diversos, maiz, sorgo, trigo y cualquier otro cereal disponible para tal
fin, los cuales contienen los aminodcidos, vitaminas y minerales necesarios. La mayoria de la materia
prima es importada, con participacion aproximada de 90%, lo cual ha permitido disminuir los costos de
la produccidn de alimentos.

Las formulaciones de dichos alimentos son preparadas por el Dr. Manuel E.Valencia, médico veterinario
con maestria en nutricion animal, las cuales una vez finalizados los procesos de anéalisis y produccion
salen en forma de harina o en forma pele-tizada. Igualmente, cada lote de alimentos es analizado para
asegurarse que cumplan con nuestros estandares de calidad.

b. Divisién de Reproduccion, Incubacién y Engorde

En esta division se registra el proceso de la cadena productiva del Emisor, la cual se lleva a cabo en
varias granjas y plantas ubicadas en diferentes sitios de la Republica, que a continuacion detallamos:

(i)  Granjas Reproductoras

Las principales granjas reproductoras se encuentran en La Mesa de El Valle de Anton,
Provincia de Coclé. Es una region montafiosa, de temperatura moderada y distante de
cualquier explotacion avicola, que conjuntamente con la aplicacion de programas
cerrados de bioseguridad garantizan el control sanitario. Estas granjas cuentan con
cuatro galeras cada una, haciendo un total de 49 galeras, con capacidad de 22,000 a
24,000 aves reproductoras de huevos fértiles por granja. En estas fincas hay aves en
postura.

La produccion de huevos fértiles que se obtiene de estas fincas, representa una
produccion total promedio de 2,650 cajas de 30 docenas de huevos por semana. Una
porcion es enviada a la plantas de incubacion, en las cantidades necesarias para
satisfacer las necesidades del Grupo, y el excedente es distribuida a otros productores
de Panama y Centroameérica.

(i)  Plantas de Incubacion
El Emisor cuenta con una planta de Incubacion, que estd ubicada en chorrera, area
alejada de toda explotacién avicola, lo que permite estrictas medidas de bioseguridad
para evitar cualquier enfermedad. Cuenta con una tecnologia de incubacién avanzada,
permitiéndoles controlar temperatura, humedad relativa y flujo de aire, con el fin de
obtener pollitos de la mejor calidad. Esta planta tiene una capacidad de 750,000 pollitos
por semana.



En esta planta se reciben huevos para la incubacidn de aves de reproduccion (gallos y
gallinas), huevos de aves para engorde y de aves ponedoras. Para la incubacién de
huevos de aves para engorde y ponedoras, se utilizan huevos nacionales reproducidos
en las granjas del Emisor. La planta Incubadora de la Chorrera cuenta con 28 maquinas
incubadoras y 28 nacedoras, con una capacidad total de 91,500 huevos puestos para la
incubacién. Mediante esta tecnologia se mantiene un estricto control de los indices de
nacimiento y mortalidad de pollos.

Los huevos fértiles permanecen un periodo de 18 dias en las maquinas incubadoras y de
ahi se pasan a maquinas nacedoras, en las cuales permanecen un promedio de tres dias
hasta que eclosionan. De aqui se distribuyen a las fincas productoras de engorde. Cabe
destacar que existe un procedimiento de sanidad riguroso el cual debe cumplir todo el
personal.

(iii) Granjas de Engorde y Ponedoras
Las primeras fincas de aves de engorde se construyeron en el area de pedregal y
Villalobos, luego en Pacora, Chepo y el area de Chorrera. Hoy en dia el Emisor
mantiene operaciones propias y de productores asociados en varias provincias de la
Republica. Una vez completado el proceso de engorde, el Emisor vende las aves a los
consumidores, tanto internos como externos, a través de su fuerza de venta y con
directrices de mercadeo para la distribucion y comercializacion en el Grupo Toledano.

En las granjas ponedoras se lleva a cabo la produccién de huevos comerciales. Dicha
produccion se planifica basandose en las necesidades de alimentacion de la poblacion
de Panam4. Parte de las instalaciones se encuentran en las tierras altas de Chiriqui otras
instalaciones en las areas periféricas de Panama. Estas instalaciones cuentan con
sistemas automatizados por medio de los cuales se da la alimentacién y el agua a las
aves (alimentadores y bebederos automaticos), que también permiten la recoleccion de
huevos, asegurando de esta manera la maxima higiene posible. EI Emisor distribuye la
produccion a través de la fuerza de venta y comercializacion del Grupo.

Para contrarrestar este riesgo de asfixia, el Grupo Toledano utiliza galeras con sistemas
de ventilacion forzada que reducen la temperatura del ambiente dentro de las galeras en
10 grados Fahrenheit (5.5 grados Centigrados) en comparacion al ambiente.

c. Division Procesadora de Aves.

Actualmente, es la planta del Grupo en donde se lleva a cabo el sacrificio, corte, empaque,
almacenamiento y distribucién del pollo. Esta ubicada en Pedregal y cuenta con 670 empleados, que
realizan sus funciones en un turno de sacrificio, desplume y eviscerado a 10,000 aves/hr con una nueva
linea de evisceracion automatica adquirida a finales del 2010 e instalada en el primer semestre del 2011,
dos turnos traslapados de corte y empaque, durante 6 dias a la semana. El area de Cuartos Frios,
Congelacion y Despacho laboran 24 hrs al dia.

Esta division se dedica a comprar toda la produccion de las aves del Grupo, para vender y distribuir el
pollo de acuerdo a las especificaciones de los clientes. El pollo se vende entero o en trozos a las cadenas
de supermercados, tiendas y establecimientos de expendio al por menor, también se vende en cortes
especiales de tamafios especificos.

La planta opera bajo la supervision diaria de un médico veterinario y dos inspectores del Ministerio de
Salud, de la Division de Control de Alimentos y Vigilancia Veterinaria, que conjuntamente con la
aplicacién del Programa de Andlisis de Riesgos y Puntos Criticos de Control (HACCP), permite un



estricto control sobre la seguridad de los alimentos para evitar los riesgos en el proceso y garantizar la
calidad y sanidad de los alimentos.

Esta division cuenta con departamentos adicionales, tales como: Gestién Ambiental, Aseguramiento de
la Calidad, Refrigeracion, Mantenimiento, Desarrollo de Proyectos, Administracion, Recursos Humanos
y Seguridad Industrial, los cuales complementan las responsabilidades de la division.

d. Planta de Alimentos Procesados para Consumo Humano

Esta division fue creada en 1993, debido a la creciente demanda de productos procesados o de valor
agregado, brindandole asi, otra alternativa de productos nacionales al consumidor.

Desde el inicio de operaciones de esta division, el Emisor ha realizado inversiones por mas de US$12.5
millones en equipo de tecnologia especializada para la elaboracion de alimentos procesados.
Actualmente, en sus instalaciones, ubicadas en la Via Domingo Diaz, se elaboran productos basados en
carne de pollo, res, cerdo y productos apanados pre-cocidos y totalmente cocidos.

A. Estructura Organizativa

Panavicola, S.A.

|
[ | [ |

Importadora y
Frantol, S.A. Exportadora en
General, S.A.

Productos Quiet Places
TELE SEL S Investments, S.A.

Toledano

B. Propiedad, Plantay Equipo

El Emisor mantiene al 31 de diciembre de 2017 los siguientes activos:

a. Terrenos B/.15,746,542
b. Cercas, Caminosy pozos 1,073,161
c. Edificio 23,226,591
d. Mejoras a la propiedad arrendada 780,521
e. Maquinariay equipo 25,943,520
f. Equipo de transporte 8,796,469
g. Mobiliario, computadora y otros 2,506.210
h. Herramientas 1,902,597
i. Obras en proceso 17,852,991

Total B/.97,828,602



C. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

El Emisor mantiene una estructura departamental para promover investigacién y desarrollo con el fin de
aumentar su capacidad de generar nuevos productos y servicios a favor de su base de clientes. Esta
actividad se perfecciona en la parte de produccion con el proposito de aumentar la eficiencia y asegurar
las medidas fitosanitarias que garanticen la continuidad de negocio.

Adicionalmente, mantiene un desarrollo investigativo en nuevos productos de valor agregado,
invirtiendo (en conjunto con la parte de produccién) un monto significativo al afio, incluyendo servicios
de terceros para apoyar esta gestion.

D. Informacion sobre Tendencias

Los segmentos de mercado en los que el Emisor compite han mantenido dinamicas de crecimiento
durante los ultimos tres afios como consecuencia del desarrollo econémico del pais y el impacto positivo
correspondiente en los niveles de consumo en los hogares, asi como del aumento en el turismo y el
efecto que este genera en los hoteles y restaurantes. La industria avicola ha estado en constante
crecimiento y a tales efectos ha experimentado, durante los Gltimos afios, un acelerado crecimiento
econdmico en los principales sectores. EIl crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) promedio, de
los Ultimos cinco afios, fue de 7.8% anual de acuerdo a cifras del Ministerio de Economia y Finanzas.

No obstante, esta bonanza ha tenido un impacto directo y constante en el aumento en los precios de los
insumos basicos tales como el maiz, harina de soya y grasa vegetal. A pesar de esta consideracion
negativa, los productos derivados del pollo siguen representando uno de los alimentos cérnicos de valor
proteinicos méas accesibles al consumidor panamefio.

La carne de pollo es la preferida entre los panamefios, pues la consumen casi a diario. Panama tiene el
tercer puesto mas alto en consumo de pollo per cépita en Latinoamérica, 41.73 kg/afio, superado sélo por
Brasil y Venezuela, mientras que el consumo de huevos promedio es de 170 unidades por persona (al
afio) por lo que el Emisor estima que podrd mantener un crecimiento estable en su principal negocio
avicola.



Il PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. LIQUIDEZ

Para el afio 2017, la razon circulante de Productos Toledano, S.A. es de .7965/1.00 que
comparada con .9244/1.00 al 31 de diciembre de 2016 permite conocer un decremento
con relacion a la fecha indicada, motivado ante todo por un aumento, en los componentes
del activo corriente e igualmente un aumento mas pronunciado en los componentes del
pasivo corriente para el periodo analizado, donde el activo corriente aumenta en unos
B/.1,353,759 Yy el pasivo corriente muestra un incremento de unos B/ 12,754,889. El activo
corriente de Productos Toledano, S.A. representan el 37.21 % del total de los activos al 31
de diciembre de 2017 y comparados con 38.71% del 31 de diciembre de 2016 reflejan una
disminucién -1.5% afectado ante todo en un aumento en efectivo, Cuentas por cobrar Cia.
Afiliadas, cuentas por cobrar comerciales, Inventario bioldgico y gastos pagados por
anticipado que en forma absoluta es por B/.6,648,441y una disminucion en inventario ,
adelanto en compras de materia prima e inventario y cuentas por cobrar a directores por
B/.5,294,682

A pesar de observarse un decrecimiento en la relacion corriente entre afios, la situacion adn
no amerita entrar en consideraciones profundas para mejorar el indice observado ya que el
Emisor cuenta con suficientes lineas de capital de trabajo que la apoyen mientras se ponga
en ejercicio otras alternativas o planes de refinanciamiento de forzosa situacion.

Los activos totales de Productos Toledano, S.A. aumentaron, en términos relativos, con
relacion al 31 de diciembre de 2016 en 6.25% esto motivado principalmente por un
incremento en propiedad, planta y equipo, activos intangibles, depésito en garantia y
gastos pagado por anticipado.

B. RECURSOS DE CAPITAL

En este aspecto, Productos Toledano, S.A, asignd para gastos de capital del afio fiscal
2017 un presupuesto de inversiones de B/.19.568 millones, y con respecto al 31 de
diciembre de 2016 un monto de B/. 28,823 y la fuente de financiamiento han sido mediante
una combinacidn ganancias, depreciaciones del afio y activar la serie “F” de la Emision
de Bonos del afio 2013 por $5.0 MM. No obstante, el propoésito de las aplicaciones de
recursos de capital estard en funcién de aquellos proyectos cuyo retorno sea de rapida
recuperacion o aquellos que no reuniendo las caracteristicas anteriores, formen parte de la
cadena de produccion agroindustrial de la sociedad y de acuerdo a la disponibilidad que
permitan las ganancias y las depreciaciones en exceso de los abonos a capital de préstamos
y compromisos de largo plazo que estan actualmente en repago o de nuevas fuentes de
financiamiento con programas de abonos que no afecten sustancialmente, la relacion
corriente del grupo.
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Hubo en el afio 2017, un incremento en la deuda total de B/. 4,521,373 en donde los
pasivos totales pasaron de B.120,617,435 al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre
de 2017, dicho concepto representd B/.125,138,808 y el impacto se concentra en un
aumento en la porcién de préstamos bancarios a corto y largo plazo , cuentas por pagar a
compafiias afiliadas , prima de antigliedad y otras cuentas por pagar B/.15,359,726. y una
disminucion en el saldo de, cuentas por pagar comerciales, bonos por pagar, y otras cuentas
y gastos acumulado por pagar B/.10,838,353

El patrimonio de la sociedad se vio incrementado al 31 de diciembre de 2017, respecto al
31 de diciembre de 2016 por un valor de B/. 5, 754,617 producto de las utilidades generada
en el afio en el activo bioldgico.

. RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

Para el afio 2017, las ventas netas y otros ingresos fueron de B/.163,815,800 y para el 31 de
diciembre de 2016, estas fueron de B/.158,536,684 con un incremento absoluto de
B/.5,279,122 y en términos relativos representd el 3.33% respecto al afio anterior.

En cuanto a costos para el afio 2017 estos fueron de B/.125,133,890 y este mismo
concepto reflej6 para el 31 de diciembre del 2016 B/.125,435,684 denotando una
disminucion de B/.301,794 en términos absolutos y -0.24% en forma relativa. La
ganancia para el afio 2017 fue de B/.7,874,264 lo cual representa un aumento de
B/.3,658,759 contra el afio anterior, principalmente debido al incremento en ventas y a las
eficiencias logradas tanto en campo como en nuestras plantas.

Ademas, Productos Toledano, S.A. continua con la implementaciéon del mixto de
productos, tanto actuales como de nuevas ofertas del mercado de productos de valor
agregado, los cuales aportan significativamente y en forma efectiva la proyeccion de
los resultados antes indicada

. ANALISIS DE PERSPECTIVA

Continua el Proyecto para la construccion de una nueva Fabrica de Alimentos Balanceados
para animales, la cual esta ubicada en el corregimiento de Capira'y que se espera que
entre en produccion en Junio de 2018.

Se estima un incremento en produccion de pollos de engorde, como también debe
aumentar la produccién en huevos fértiles.

Se ha concluido la construccién de un nuevo centro de empaque en el area de Nuevo
Emperador para clasificar y empacar 280 cajas de huevos por hora, mientras la
maquina vieja empacaba 75 caja de 30 docenas por hora y trabajaba dos turnos diarios.
La nueva maquina trabajara un solo turno.

Se concluy6 la confeccion de la Nueva Agencia de David, que reemplaza la actual, la
cual, se ha quedado chica y estd ubicada en los predios de David.
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Il PARTE

DIRECTORES, DIGNATARIQS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. ldentidad, funciones y otra informacion relacionada
B.

1. Directores y Dignatarios

Richard R. Toledano M. — Presidente y Ejecutivo Principal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 16 de febrero de 1932

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes, esquina, Edificio Toledano
No. de Teléfono: 290-8200

Email: Richard@toledano.com

Graduado de Licenciado en Ciencias Econdémicas de Wharton School de la Universidad de
Pennsylvania, Philadelphia, Estados Unidos.

Es el Presidente de la Junta Directiva, Director y Ejecutivo Principal del Grupo Toledano y responsable
por el bienestar econémico corporativo. Coordina y disefia la estrategia pertinente en asocio a su equipo
gerencial. Su trayectoria se remonta a los inicios de este negocio avicola, lo que le ha permitido
incursionar en todos los aspectos inherentes a la génesis de esta actividad. Su marco de accion no solo se
refiere a la actividad local en donde se desempefia, sino que abarca el &mbito internacional donde con
frecuencia no s6lo intercambia conocimientos, sino que adquiere tecnologia de punta. Adicionalmente,
coordina la actividad en los mercados internacionales para la compra oportuna de la materia prima,
siendo esta la base de la formulacién de alimentos para aves.

Es Miembro de la Junta Directiva de Franquicias Panamefas, S.A., Compafiia Frutera del Atlantico,
S.A., Inmobiliaria CTG, S.A, Presidente de Colon Import & Export,S.A., Presidente de Desarrollo
Posicional, S.A., Vicepresidente de Panavicola, S.A y miembro del Sindicato de Industriales de Panama
(SIP). Fue el Primer Presidente de la Asociacion Nacional de Avicultores de Panama, Ex-Presidente de
la Congregacion Kol Sherit Israel y Ex-Presidente del Instituto Alberto Einstein.

Robert I. Toledano D. Director — Vicepresidente.

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de febrero de 1960

Domicilio Comercial:  Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes, esquina, Edificio Toledano
No. de Teléfono: 290-8200

Email: Robert@toledano.com

Graduado de Bachelor of Science in Agriculture en The University of Georgia con Maestria en
Administracion de Empresas en INCAE. Es Director de PAN-PEQ (Empresa mixta que maneja las
licencias para importacién de pollo de USA), Ex-Presidente y Director de la Asociacion Nacional de
Auvicultores de Panama, Ex-Vicepresidente del Sindicato de Industriales de Panama, Ex-Presidente de la
Asociacion Latinoamericana de Avicultura, Miembro actual y Ex-Director de Asuntos Agropecuarios de
la Camara de Comercio de Panama y Miembro de la Fundacion Cardioldgica de Panama.
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Es el Vicepresidente de la Junta Directiva del Emisor, Director y Secretario de Panavicola, S.A.,
responsable por toda la operacion del Area de Produccion del Grupo Toledano en donde vela por la
aplicacion de las mejores practicas de manejo y desarrollo de la actividad béasica de la organizacion
como lo es avicultura en todas sus etapas internas y a través de las distintas divisiones de produccién.

Ricardo Molina V. — Tesorero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 5 de diciembre de 1944
Domicilio Comercial: ~ Calle Ramén Arias

No. de Teléfono: 264-0175

Email: LaFinguitasa@cwpanama.com

Empresario avicultor, agricultor y ganadero de amplia trayectoria. Es Director-Tesorero de Panavicola,
S.A., Director de Compafiia Frutera del Atlantico, S.A., Director Presidente de Ganadera Rita Raquel,
S.A. y compafiias asociadas.

Edward J. Henriquez L. — Secretario

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 4 de marzo de 1938

Domicilio Comercial: ~ Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania.
No. de Teléfono: 300-5700. Fax: 236-0442.

Email: edward.henriquez@franpan.com

Obtuvo su titulo de Administrador de Negocios en el Darmouth College. Es en la actualidad el
Secretario de Productos Toledano, S.A. Adicionalmente, es el Presidente de la Junta Directiva de
Franquicias Panamefias, S.A. y ha estado involucrado en el manejo y evolucion administrativa y
financiera de esa corporacion por méas de cincuenta afios. Fue miembro de la Junta Directiva del Banco
Comercial de Panam4, S.A, es Presidente de la Junta Directiva de Panavicola, S.A., Director de la
Empresa General de Inversiones, S.A., Presidente de la Junta Directiva de Industrias de Buena Voluntad,
Presidente de Compafiia Frutera del Atlantico, S.A. y de Inmobiliaria CTG, S.A.

Richard R. Toledano S. — Vocal y Vicepresidente de Ventas.

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 8 de marzo de 1971

Domicilio Comercial:  Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes, esquina, Edificio Toledano
No. de Teléfono: 290-8200

Email: rtole@toledano.com

Estudios Universitarios en Curry College, Milton, Massachusetts y con un MBA con Especialidad en
Finanzas de Aden Business School.

Como Vicepresidente de Ventas del Emisor, es el responsable de la ejecucién fisica de ventas,
coparticipa en la definicion del plan de accion y asigna estrategias especificas para lograr los mejores
resultados en la colocacion de toda la produccion a través del mixto de productos. Coordina con todo su
equipo de trabajo el plan general de accion.

Es miembro de la Junta Directiva del Emisor de Panavicola, S.A., de Colon Import and Export, S.A. y de
Recuperacion de Proteinas, S.A.
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Deborah E. Toledano S. — VVocal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 16 de enero de 1974

Domicilio Comercial:  Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes, esquina, Edificio Toledano
No. de Teléfono: 290-8200

Email: Deborah@toledano.com

Graduada como Licenciada en Administracion de Empresas con especializacion en mercadeo del
Babson College.

En la actualidad es la Vicepresidente de Mercadeo Corporativo y en tal sentido es la encargada de la
planificacion y organizacion del plan de mercadeo. Responsable de la imagen corporativa de la empresa.
Es la encargada de la planificacion y organizacion de las actividades de investigacion y desarrollo de los
productos y mercados de la empresa, mediante la ejecucién de estudios de mercado con el objetivo de
asegurar el crecimiento sostenido.

Es responsable de la planificacion de actividades de trademarketing, promocién y publicidad del Grupo,
de manera que exista sinergia entre ambas estrategias y se logre optimizar esfuerzos en el mercado.
Adicionalmente, se encarga de planificar las actividades generales del area de Recursos Humanos,
administrando los presupuestos de las areas de mercadeo y recursos humanos.

Es miembro de la Junta Directiva de la Asociacion Nacional de Anunciantes de Panama; Directora de
Panavicola, S.A.

Lizbeth Ann Henriquez — Vocal

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 5 de julio de 1964

Domicilio Comercial:  Calle Primera, Urbanizacion Industrial, Bethania.
No. de Teléfono: 300-5700. Fax: 236-0442

Email: liza.henriquez@franpan.com

Egresada de Darmouth College en New Hampshire, Estados Unidos, con un Bachelor of Arts (B.A.) en
Historia. Posteriormente obtiene una Maestria en Administracion de Empresas (MBA) de INCAE.
Ocupa la posicién de Gerente General de Franquicias Panamefias, S.A. desde 1998, luego de haber
iniciado en la empresa en 1995. Es Directora de Productos Toledano, S.A., Tesorera de Caribla
Franchise Association y Chairperson del CFA Supply Chain Commitee. Vicepresidenta de la Asociacion
Nacional de Anunciantes de Panaméa (ANDA.).

2. Ejecutivos y Administradores

Richard Toledano — Presidente Ejecutivo y Gerente General

Su perfil informativo fue presentado en la seccion anterior de Directores y Dignatarios

Robert I. Toledano D. Director — Vicepresidente de Produccion

Su perfil informativo fue presentado en la seccion anterior de Directores y Dignatarios

Deborah E. Toledano S. — Vicepresidente de Mercadeo Corporativo

Su perfil informativo fue presentado en la seccion anterior de Directores y Dignatarios
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Richard R. Toledano S. — Vicepresidente de Ventas

Su perfil informativo fue presentado en la seccion anterior de Directores y Dignatarios

Enrique Jimenez — Gerente de Finanzas y Director Suplente del Emisor

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 3 de abril de 1946

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: jimenez@toledano.com

Graduado de Licenciado en Ciencias Econémicas con especializacién en Contabilidad en la Universidad
de Panama. Es Contador Publico Autorizado con licencia de idoneidad nimero 5028.

Como Gerente de Finanzas del Grupo, es el encargado de la planeacion financiera y la coordinacion del
manejo de la tesoreria de las empresas del Grupo Toledano. En tal sentido, mantiene el balance entre los
recursos generados por el Emisor y sus necesidades de financiamiento para cumplir, ante todo, con los
planes de inversiones en bienes de capital que permitan la continuidad y el crecimiento corporativo
dentro el marco de la industria avicola.

Es el contacto principal entre el Emisor y sus acreedores financieros tanto del sector interno como
externo. En resumen, el Sr. Jimenez es el principal responsable de todos los temas relacionados con la
actividad financiera del Emisor.

Toda su experiencia en la actividad financiera data de mas de treinta y cinco afios, le precedié su labor
como Director Nacional de Contabilidad en la Caja de Seguro Social.

Secretario de Procesadora Moderna, S.A., Seguros Aliados, S.A. y Director Suplente de Panavicola,
S.A., al igual que Director Suplente del Emisor. Ex-miembro principal de la Comisién Nacional de
Valores.

Frederic Gonzalez — Sub Gerente de Finanzas

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 6 de julio de 1976

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: fredgonzalez@toledano.com

Graduado de Licenciado en Finanzas de la Universidad Santa Maria La Antigua (Cum Laude), con un
Master en Administracién de Empresas (MBA) de INCAE.

Como Sub Gerente de Finanzas, debe apoyar al Gerente de Finanzas en todo lo concerniente a la
planeacion, evaluacion y control de los recursos financieros y de tesoreria del Emisor y debe asistirlo en
sus ausencias temporales y permanentes. Es uno de los asesores de la presidencia de la empresa en lo
todo lo relacionado con el giro del negocio.

Cuenta con diez afios de experiencia en el manejo de las finanzas corporativas, principalmente en la
industria cervecera.

Ing. Jorge M. Brenes T. — Gerente Division Planta de Proceso de Aves

Nacionalidad: Panamefia
Fecha de Nacimiento: 16 de julio de 1966
Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
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No. de Teléfono: 290-8200
Email: jbrenes@toledano.com

Graduado de Ingeniero Bioguimico en Georgia, Estados Unidos. Cuenta con certificaciones en
Aseguramiento de la Calidad, Finanzas y Planeacion Estratégica en universidades como el Instituto
Tecnoldgico de Monterrey, INCAE y Louisville University.

Como Gerente de la Planta de Proceso es responsable de Administrar los recursos destinados a las
operaciones del procesado primario del pollo, asi como del Centro de Distribucién. Es responsable de
preparar y presentar los proyectos de inversion de la Division y de organizar y coordinar las labores de
las siete Gerencias de la Division (Operaciones, Mantenimiento, Refrigeracion, Centro de
Almacenamiento y Distribucion, Gestion Ambiental, Proyectos y Administracion).

El Ing. Brenes es miembro activo de la Asociacion Nacional de Avicultores (ANAVIP), Comité de
Ambiente de la ANAVIP, Representante de la ANAVIP en el Consejo Nacional de la Empresa Privada,
Miembro de la Camara Panamefia de Ingenieros en Alimentos, Consultor en temas de Cadena de Frio,
Disefio y Construccion de Centro de Almacenaje de Congelados, miembro de la Camara Panamefa de
Procesadores de Alimentos (gremio en formacion), entre otros.

Manuel Valencia — Gerente de Planta de Alimentos Balanceados

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de agosto de 1953

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: valencia@toledano.com

Médico Veterinario, graduado de la Universidad Nacional de la Plata, Republica de Argentina con
maestria en Animal Science en University of Arkansas, Arkansas, Estados Unidos.

Como Gerente de la Planta de Alimentos Balanceados, es responsable de definir, de acuerdo con la
oferta de bienes e insumos, formulas adecuadas para los distintos tipos de animales (pollos de engorde,
Gallinas de postura huevos de mesa y Gallinas para huevos en incubacion) a fin de obtener, conforme a
los regimenes alimenticios, los mejores resultados tanto en conversion como calidad y cantidad de
posturas. Para ello se vale de programas especiales aplicados a través de sistemas sofisticados de
tecnologia en procesamiento electrénico de datos. Adicionalmente, coordina y supervisa programas
experimentales en granjas asignadas, para aplicar nuevos modelos (a través de pruebas de ensayo y
error) a fin de conocer y aplicar cambios en areas de mayor dimension.

Es miembro de US Poultry Science Association y del US Animal Science Asociation. Posee licencia de
Corredor de Bolsa de Productos Agropecuarios.

Maria Elicia Galvez de Mendieta — Contralora y Directora de Contabilidad

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 13 de enero de 1958

Domicilio Comercial:  Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: marimend@toledano.com

Graduada de Licenciatura en Contabilidad de la Universidad de Panamd, con un estudio de Post Grado
en Contraloria, de la Universidad de Panama.
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Como Contralora, estd encargada de toda la parte contable del Grupo. Mantiene la direccion del area de
contabilidad y se encarga de revisar los registros contables considerando siempre las NIC para cumplir
las normas y procedimientos requeridos.

Hernén Herbert Maggiori Toledano — Gerente Administrativo de Produccién

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 23 de diciembre de 1963

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: hmaggiori@toledano.com

Graduado de Licenciatura en Economia de la Universidad de Panama en 1984, con un Master en
Economia Empresarial (INCAE 1990).

En la posicion de Gerente Administrativo de produccidn y tiene como responsabilidades, asegurar la
continuidad de los procesos administrativos, transacciones, registros contables, estadisticos y de costeo
procurando que estos se desarrollen en forma eficiente. Adicionalmente, esta encargado de emitir un
reportaje periodico de la informacidn de rendimientos, gastos y costos a la Gerencia de la Division.

Posee licencia de Corredor de Bolsa de Productos Agropecuarios.

Karina Thomas - Directora del Laboratorio de Diagnostico Aviar y Analisis de Alimentos

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 09 de Julio de 1967

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: kthomas@toledano.com

Estudios de Maestria en Microbiologia en Southeastern Louisiana University, Hammond, LA. B.Sc., en
Biologia con énfasis en Microbiologia en Southeastern Louisiana University. Hammond, LA. Y
eestudios de Biologia (tres semestres) en la Universidad de Panama.

Encargada del Laboratorio de Diagnostico Aviar y Andlisis de loa Alimentos en Productos Toledano,
brinda el apoyo tanto al &rea de Produccion (Fincas, Levante, Reproductoras, Pollos de Engorde), como
a las Plantas de Proceso y Embutidos del Grupo.

Erick Noddier Calderdn De Gracia - Director de la Division de Salud

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 21 de Junio de 1965

Domicilio Comercial:  Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: ecalderon@toledano.com

Graduado de Médico Veterinario Zootecnista, promocion en la Universidad Auténoma de Puebla,
Estado de Puebla, México.

Principales responsabilidades
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= Coordinacién y entrenamiento de personal Veterinario de la Division.

= Profilaxis, Diagnostico y Control.

= Disefio y monitoreo de programas de vacunacién en areas de Reproductoras pesadas,
Reproductoras livianas, Progenie, Pollo de engorde, Ponedoras comerciales.

= Seguimiento de parametros productivos relacionados a estatus sanitario en las areas de
Produccion.

= Coordinador de laboratorio en programas de monitoreo y diagnostico de enfermedades en las
diferentes areas de produccion e incubadora.

= Monitoreo de condenaciones en planta de proceso, basado en parametros emitidos por MINSA.

= Generacion de Reportes de Salud y Analisis de Laboratorio.

= Coordinacion y atencion de inspecciones técnicas oficiales; nacionales e internacionales a la
empresa.

= Apoyo técnico a clientes de la empresa a nivel nacional e internacional.

Gualberto Becerra - Gerente de Produccion e Incubacion

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 05 de Octubre de 1962

Domicilio Comercial: ~ Via José Agustin Arango y Ave. De las Mercedes esquina, Edificio Toledano.
No. de Teléfono: 290-8200

Email: gbecerra@toledano.com

Graduado de BSA en Agricultura con especializacion en Avicultura, University of Georgia, 1987
(Dean’s List Fall Quarter 1986).

Responsable por la coordinacion, operacién y administracién de las aves reproductoras en sus etapas de
crianza y produccion y de la planta de incubacidn.

3. Empleados de Importancia y asesores

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor mantiene 2,511 empleados, de los cuales 27 personas son
catalogadas como gerencia administrativa que velan por el continuo desarrollo del Emisor.

El Emisor contrata personal externo ante todo en areas asesoria en medicina preventiva veterinaria y de
formulacion de alimentos balanceados; asesoria en manejo y orientacion en areas industriales y en
analisis y disefio de procesos de produccion que mejoren los resultados obtenidos. En este aspecto, los
asesores son programados segUn necesidades pero regularmente estan presentes anualmente en sus
instalaciones. Por estos servicios, el Emisor eroga anualmente un promedio de unos US$80,000.00
aproximadamente.

4, Asesores Legales
El Emisor cuenta con los siguientes asesores legales con las siguientes direcciones:
Grimaldo y Tejeira
Ubicacion: Calle D, El Cangrejo, Edificio Grimpa
Teléfono:  269-5554

E-Mail: grinlaw@cwpanama.net
Contacto:  Licdo. Rodrigo Grimaldo Carles.
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Icaza, Gonzalez Ruiz y Alemén

Ubicacion: Edificio Igra, Calle Aquilino De la Guardia #8
Teléfono:  205-6000

E-Mail: alvaroa@icazalaw.com

Contacto:  Licdo. Alvaro Aleméan

Avrias, Fabrega y Fabrega,

Ubicacion: Edificio P.H. 2,000 en calle 50 piso #14
E-Mail: rcardoze@arifa.com

Contacto:  Licdo. Rodrigo Cardoze

5. Auditores
El auditor externo del Emisor es PricewaterhouseCoopers, S.A., su direccion es:

PricewaterhouseCoopers Panama
Apartado 0819-05710

El Dorado

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel.: (507) 206-9200

Fax: +507 264 5627

El contacto principal es Angel Dapena. Su direccion de correo electronico es
angel.dapena@pa.pwc.com.

6. Asesores Financieros
Banco General quien actu6 como estructurador de la Emision, tiene dentro de sus responsabilidades las

de dirigir y supervisar la coordinacién ante la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa de Valores
en cuanto a la relacién y respaldo de las obligaciones del emisor.

B. Compensacion

El Emisor no paga dietas a los miembros de su Junta Directiva. Los Directores del Emisor no reciben
ningun otro tipo de compensacion por su desempefio como Directores y no ofrece planes de opciones de
acciones ni otro tipo de beneficios a los miembros de la Junta Directiva.

C. Gobierno Corporativo
El Emisor es una subsidiaria y propiedad en un cien por ciento (100%) de Panavicola, S.A.

El 11 de noviembre de 2003, la Comision Nacional de Valores aprob6 el Acuerdo No.12-2003 por
medio del cual se recomiendan las guias y principios de buen gobierno corporativo para todas las
empresas registradas en la CNV (hoy dia SMV). Posteriormente, en febrero del 2004, la Junta Directiva
de la Bolsa de Valores de Panama aprobo6 la adopcion de principios de revelacidn de practicas de buen
gobierno corporativo para los emisores inscritos.
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La adopcion de estas recomendaciones no es obligatoria, sin embargo los emisores registrados en la
SMV estan obligados a revelar pablicamente la adopcion o no de estas medidas.

La Junta Directiva del Emisor ha adoptado medidas y procedimientos para garantizar la aplicacion de
practicas sobre buen gobierno corporativo, que no estan basadas en una reglamentacion especifica, pero
gue incluyen, entre otras, las siguientes:

= Celebrar reuniones anuales ordinarias o extraordinarias de los accionistas para, entre otros
puntos, presentar el informe de los auditores independientes sobre los estados financieros del
afio inmediatamente anterior, elegir los miembros de la Junta Directiva y revisar cualquier tema
que los accionistas deseen someter a consideracion de la misma.

= Promover la participacion de los accionistas en las reuniones anuales y extraordinarias, e
informar con anticipacion sobre los temas que seran considerados en las reuniones y en las
convocatorias correspondientes.

= Informar a sus accionistas sobre el informe anual que contiene un resumen de las principales
actividades del Emisor y sus subsidiarias, incluyendo el informe de los auditores
independientes.

= La Junta Directiva estara integrada por diez (10) miembros de los cuales, seis (6) seran
directores, que a su vez ejercen cargos en la administracion corporativa, y de cuatro (4)
directores independientes, que no participan de la administracion de la empresa y cuyo aporte es
esencial en las decisiones asumidas; ademas, un Asesor independiente que aconseja a la Junta
Directiva.

= Celebrar reuniones periédicamente para pasar revista de los negocios y operaciones de la
sociedad y recibir los informes de sus representantes en cuanto a su participacion, asi como para
darle seguimiento a la implementacién de presupuestos anuales, programas de control y planes
estratégicos.

= Levantar actas con los acontecimientos que ocurran en las reuniones de accionistas y de la Junta
Directiva, las cuales reflejaran fielmente las discusiones e intercambios que tengan lugar y se
preparen, aprueben y firmen en la reunién inmediatamente siguiente.

= Que los miembros de la Junta Directiva revelen cualquier conflicto de intereses en cualquier
asunto sometido a su consideracion.

= Contratar a contadores independientes de reconocida reputacién para que auditen los estados
financieros del Emisor y sus subsidiarias, de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y por el control interno que la Administracion determine
necesario para permitir la preparacion del informe anual auditado.

= Que la Junta Directiva revise anualmente el desempefio de los auditores independientes.

Practicas De La Junta Directiva

La Junta Directiva es el drgano corporativo responsable por la administracion y fiscalizacion de los
bienes y negocios del Emisor. Sus principales facultades son las siguientes:

(i) Convocar a la Asamblea General de Accionistas.

(if) Establecer los comités de Directores que considere necesarios, asi como definir sus funciones y
elegir y remover a sus miembros.

(iii) Nominar, elegir y remover a los Dignatarios o a cualesquiera otros ejecutivos, con o0 sin causa,
en cualquier momento.

(iv) Proponer a la Asamblea General de Accionistas la eleccion de los auditores externos,
removerlos y establecer los términos de su contratacion y remuneracion.

(v) Designary remover al agente residente del Emisor.

(vi) Autorizar la declaracion y el pago de dividendos.

(vii) Aprobar el presupuesto anual de operaciones e inversiones del Emisor, incluyendo sus fuentes
de financiamiento.
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(viii) Aprobar los planes de negocios del Emisor.

(ix) Aprobar las inversiones del Emisor.

(x) Disponer de las inversiones del Emisor.

(xi) Aprobar la emisién y venta de acciones del Emisor, ya sean Acciones Comunes o Acciones
Preferentes, incluyendo el precio de las acciones, de conformidad con lo establecido en el
pacto social.

(xii) Gravar con hipoteca, prenda o anticresis, o de cualquiera otra forma, los bienes del Emisor u
otorgar fianzas, salvo por aquellos casos expresamente reservados a la Asamblea de
Accionistas.

(xiii) Autorizar la compra, venta, permuta y el arrendamiento de bienes muebles o inmuebles, asi
como la adquisicion o el traspaso de derechos, la celebracion de contratos de todo tipo y la
constitucion de obligaciones, salvo por aquellos casos expresamente reservados a la Asamblea
General de Accionistas.

(xiv) Autorizar la celebracion de contratos de préstamo, sobregiros, aperturas de crédito, emisiones de
bonos y otros titulos de deuda, cartas de crédito, cuentas corrientes y designar a las personas
autorizadas para girar contra las mismas.

(xv) Presentar anualmente a la Asamblea General de Accionistas los estados financieros auditados
del Emisor.

(xvi) Aprobar y reformar los términos y condiciones de cualquier contrato de administracion.

(xvii) Aprobar, modificar y revocar los Estatutos del Emisor

(xviii) Autorizar el registro de los titulos/valores del Emisor en una o mas comisiones de valores y
bolsas de valores en la Replblica de Panama o en otras jurisdicciones, asi como autorizar la
terminacion del mismo.

Los miembros de la Junta Directiva del Emisor son elegidos por la Junta de Accionistas por periodos de
1 afio.
D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2017, el Emisor mantiene 2,511 empleados permanentes y distribuidos de la
siguiente manera:

Area de Operacion Numero de Colaboradores
Administracién general 161
Mercadeo 5
Ventas 426
Produccion 554
Boquete 38
Planta procesamiento de aves 588
Despacho 177
Planta de alimentos balanceados 65
Planta de embutidos, pre-cocidos y cocidos 252
Planta de incubacién 59
Agencias regionales de venta 186
Total 2,511
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E. Propiedad Accionaria

% respecto del

% que representan

Grupo de Empleados Canti_dad de totgl de NL]mer_o de respecto de la
Acciones acciones Accionistas cantidad total de
emitidas accionistas

Directores,
Dignatarios,
Ejecutivos y 0 0 0 0

Administradores

Otros Empleados 0 0 0 0

El capital autorizado del Emisor es de US$10, 250,000.00, dividido en 100,000 de acciones comunes
con un valor nominal de US$100.00 cada una y 250 acciones preferidas con valor nominal de US$1,000

cada una.

El Emisor no tiene arreglos que incluyan a empleados en el capital, ni reconoce opciones de acciones u

otros valores.
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PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Banco General, S.A., el cual actia como Suscriptor, Estructurador y Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la Emision, y el Emisor tienen una relacién comercial como resultado de diversos
financiamientos concedidos por Banco General, S.A. al Emisor. No existe ninguna relacién accionaria
entre el Emisor y Banco General, S.A.

BG Investment Co., Inc., y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emisidn, son
accionistas de la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. y de Latin Clear subsidiarias en un 100% de Banco
General, S.A.

BG Trust, Inc, el Fiduciario de esta Emision, es subsidiaria 100% de BG Investment Co., Inc., quien a su
vez es subsidiaria en un 100% de Banco General, S.A., que actia como Suscriptor, Estructurador y
Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisién.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal Independiente no tienen relacidn accionaria, ni han
sido ni son empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Estructurador y Agente
de Pago, Registro y Transferencia, ni de los Asesores Legales.

El Asesor Legal de esta Emisién serd el Agente Residente del Fideicomiso.

TRATAMIENTO FISCAL

Los Tenedores Registrados de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales
segun lo estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo 334 del
Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual se crea la
Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama,
para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de
la enajenacion de valores emitidos o garantizados por el Estado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion 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 obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacidn, en concepto de adelanto al
Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. EI comprador tendra la obligacién de remitir al
fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgio la obligacion de
pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad Emisora es solidariamente 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 monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la
ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracién jurada
especial acreditando la retencion 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
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transaccién. EI monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no serd acumulable a
los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el registro de la
transferencia del Bono a su nombre, debera mostrar evidencia al Emisor de la retencién del 5% a que se
refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la
renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Titulo XVI
del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, los intereses que se paguen o acrediten
sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estaran exentos del Impuesto
sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos seran colocados a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados a través de
tal bolsa de valores, los intereses que se paguen a los tenedores de los mismos causaran un impuesto
sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por el Agente de Pago.
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RESUMEN FINANCIERO

(VEASE INFORME INSERTO RESUMIDO DE ACUERDOALO

DISPUESTO

EN EL INFORME IN-A - ACUERDO 18-2000)
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ESTADOS FINANCIEROS

Adjuntamos los Estados Financieros anuales de Productos Toledano, S. A. refrendados por
PRICEWATER HOUSE COOPERS vy preparados de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacién Financieras (NIIF’S).

DIVULGACION

1. Para dar cumplimiento de los Articulos 2 y 6 del Acuerdo N° 18-00 del 11 de octubre
del 2000, por este conducto anotamos que el Informe de Actualizacién Anual, serad
divulgado en la pagina de Internet Colectiva de acceso publico www@toledano.com

2. Fecha de divulgacion. El informe sera divulgado el dia 15 de Abril de 2018.

FIRMA

En atencion a éste informe de Actualizacion Anual de Productos Toledano, S.A.
es firmado por el suscrito, Roberto Isaac Toledano De Alba., con cédula de
identidad 8-230-2552 personal en su calidad de Vice Presidente Ejecutivo y
Director Principal.

ROBERT ISAAC TOLEDANO D.

Panama, 28 de Marzo de 2018
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