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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
{(de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1
Modificado por los Acuerdos No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003 y No.8-2004 de 20 de
diciembre de 2004

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado al 31 de diciembre de 2011
h |
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Cochez y Compaiiia, S. A.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos

Nimero de Fecha de Monto de la Monto en
Resoiucion Emisidn Emlsidn Circulacion
31- Diciembre - 11
CNV No,210-09 7 de julio de 200G 35,000,000 $5,000,000
CNV No.211-09 7 de julio de 2009 $15,000,000 $15,000,000
CNV No. 269-11 8 de agosto de 2011 $70,000,000 %£51,675,000

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: Teléfono 302-4444; Fax 302-8677
DIRECCION DEL EMISOR: Avenida Eloy Alfare No. 15 - 33
DIRECCION DE CORREQ ELECTRONICO DEL EMISOR: acochez@cochezycia.com

PAGINA WER DEL EMISOR: www.cochezycia.com

| PARTE

De conformidad con ei Articulo 4 del Acuerde No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una descripcion detallada
de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le hubiese hrecedido, en lo que le fuera

aplicable (Ref. Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 18 de mayo del 2000),
I INFORMACION DE LA COMPARNIA
A. Historia y Desarrollo de [a Compafnia

1) Informacion Bési'ca

La empresa inicié operaciones come Wilcox Mercantile Company. En 1935 el Sr. Mario Galindo
quien era accionista minoritario de Wilcox Mercantile Company compra la cormpania y le cambiz el
nombre a Maric Galinda y Compafia, 5. A. En 1963 e| Sr. Ratl Cochez Humbert compra la
empresa a la familia Galindo. La empresa Cochez y Cia. S. A. fue incorporada en 1965, bajo las
leyes de la Replblica de Panama Y 5& encuentra registrada en el tomo 521, folio 136 y asiento

113133, de la seccidn Mercantil en el Registro Pliblico.
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La primera tienda de Cochez estéd ubicada en la Ave. Balboa. Debido al éxito en sus operaciones,
para los afos 1972 y 1986 se da la apertura a la segunda y tercera sucursal, ubicadas en Via
Espana y Pedregal, Via Tocumen, respectivamente,

En el afic 1998 se Inaugura la cuarta sucursal ubicada en Vista Alegre, Arrailan. De alli en
adelante, los aflos siguientes son fundamentales para el desarrolle de la compaiifa, periodo en el
cual se inauguran las tiendas de Villa Lucre, David y al Dorado.

El ano 2004, se construye el centro de redistribucion de la compafila, desde donde se canaliza el
abastecimiento de todas las tiendas del territorio nacional y despachos Importantes a clientes,

Continuando la fase de crecimiento y cobertura de Cochez en Panama, se inaugura el 2005, una
tienda ubicada en las afueras de Coldn, centro empresarial y de libre comercio del pafs.

El afio 2006 y 2007 son definitivos para para marcar la nueva direccion de Cochez y Cia; con
nuevas tiendas en la 24 de diciembre, Chanis, Via Espafa, San Miguelito y finalmente Coronado
en el 2008.

En el transcurso de los afios 2008 al 2011 continda la expansion de la emprasa, principalmente
hacia el interior del pais; en ese periodo se abrieron las tiendas de Chitré, Penonoms, Santiaga,
Brisas del Golf y Bugaba.

Las oficinas corporativas de la empresa se encuentran en el Edificio Cochez, Centro Loglstico
ubicado en Via Tocumen final, diagonal a la Universidad Tecnolégica. El teléfono es el 302-4444,

Las fuentes de financiamiento del emisar al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010,
respeclivamente, se muestran a continuacion:

31-Dic-2011 31-Dic-2010
Cuentas por pagar - proveedores B/ 15,222,383 13,383,464
Bonos por pagar 71,675,000 56,637,138
Otros pasivos y reservas 4.595 140 3.634.097
Total de pasivos 91,482,523 73.654,609
Capital en acciones 800,000 800,000
Utilidad acumulada 5,710,591 618,032
Total de patrimonio 6,510,591 1,418,032
Total de pasivos y patrimonio B/. 98,003,114 75,072,731

Pacto Social y Estatutos

Congratus con partes relacionadas: El Pacto Social no establace ninguna clausula que detalle o
prohiba la celebracién de contratos entre el Emisor Y uno ¢ mas de sus Directores o Dignatarios, o

algan negocio en los que estos tengan intereses directos o indirectos. No existe a la fecha-

contratos o negocios entre la empresa y sus directores y dignatarios.

Derechos de Voto; E! Pacto Social del Emisor no contleng ninguna cldusula con relacién a los
derechos de votos de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores con relacion a (a) la
facultad de vetar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga interés; (b) la facultad para
votar POr una compensacion para si mismo o cualquier miembro de = Junta Directiva; (c) retira o
no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores par razones de edad; o (d) nimero
de acclones requeridas para ser director o dignatario.

Dereghos de ios tenedores de acciones: El Pacto Sacial no conternpla ninguna accién para
cambiar los derechos de los tenedores de acciones,

Asambleas de accionistas: Las Asambleas Anuales son convocadas segin o establecido an |a
Ley 32 de 1927,
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Otros derechos: No existe en s Pacto Soclal ninguna limitacion de los derechos para ser
propietarios de valores. No existe ninguna cléusula en el Pacto Social o Acuerdos de Accionistas
que limite o de otra forma restrinja el control acclonario de la empresa.

Estatutos: Las sociedades andnimas panamefias no tienen obligacién de adoptar Estatutes. A la
fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos.

Modificacidn de capital: No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacion del
capital.

Descripcion del Negocic

La empresa obtiene sus ingresos por la venta al por mayor y al por menor de materiales para la
canstruccion y ferreteria en general. Al 31 de diciembre de 2011, contaba con su Casa Matriz
ubicada entre Avenida Eloy Alfaro vy la Avenida Balboa. Adicionalmente 18 sucursales ublcadas en
ia Via Espana, Pedregal, Vista Alegre, Villa Lucre, David, Tumba Muerto, Coldn, 24 de Diciembre,
Chanis, San ‘Miguelito, Coronade, Chitré, Penonomé, Santiago, Bugaba y Brisas del Golf,
Adiciocnalmente, un centro de acopio y distibucion de mercancias en la Repdblica de Panama.

La empresa cuenta con una linea Express cuyo nimero es el 302-4444

La empresa no tiene clientes que individualmente representen mas del 10% de los Ingresos del
negocio,

No existen demandas o litigios pendientes que de ser resueltos en forma adversa, pudiesen tener
una incidencia o impacto significativo en el negoclo o en su condicién financiera.

l.a empresa enfoca sus operaciones en los siguientes rubros de negocios:

Froductos de Qbra gris

La empresa distribuye cemento a traves de una garma variada como lo es el cemenio estructural,
cementos blancos disefiados para usos esteticos, piedra, arena, blogue de concreto y arcilia y una
gran variedad de tipos de concretos.

Revestimientos v Piedras Naturales

La empresa importa una gran variedad de piedras naturales como el marmol, granito y piedras
coralinas de muy aita calidad, Adicionalmente ofrecen una amplia varledad de revestimientos
ceramicos para paredes y pisos, representando a las mejores casas comerciales tanto en Europa,
Estados Unidos y Asia.

Cielo raso - Gypsum

La empresa ofrece e instala una amplia gama de clelo rasos suspendidos, con atributos principales
Como resistentes a la humedad, acisticos y reflectancia luminica, entre otros.

Adicionalmente, ofrecen taminas de Fibra de Vidrio, Yeso, fibrocemento, instalados con 5uspension
de aluminio, acero galvanizade esmaltado con ensambles automaticos, disponibles en tados jos
colores. Para darle mas versalitidad a sus disefios brindamos el servicio de instalacion en paredes

y cielos decorativos en gypsum board estandar, resistente a la humedad y exteriores con garantia
Cochez y Companfa, S.A.

Electrcidad

clase de accesorios.

Ferreterla

La empresa mantigne en invertario mas de 2,000 herramientas manuales disefiadas para golpe,
corte y torsion, fabricado por los mejores proveedores del mundo,
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Maderas

La empresa ofrece maderas sdlidas, tableros de MDF, tableros aglomerados, plywoods, todos en
diversos acabados y formatos.

Griferia v ambientes de bafios

La empresa representa a marcas reconocidas mundialmente, brindandole al consumidor una
extensa variedad de disefios y coiores que se adaptan a sus necesidades y presupuestos.

Ademas las mejores herramientas eléctricas para carpinteria de hierro, aluminio, madera y
construceion; distribuidas por los proveedores del mercada competitivo.

Por dltimo ofrecen una varlada gama de articulos de seguridad en construccién, como proteccion
visual, auditiva, anti caidas, calzados, guantes, entre otros. Cuentan también con herramientas
para el trabajo casero o industrial como escaleras de fibra de vidria y aluminio, carretillas, neveras y
termos,

Estructura organizativa
El emisor no forma parte de ninglin grupe y no posee subsidiarias.
Propiedades, Piantas y Equipo

El emisor tiene su domicilic en su Casa Matriz ubicada entre Ia Avenida Eloy Alfaro y la Avenida
Balboa en la Ciudad de Panama, Distrito de Panama.

La propiedad de Tocumen, consistente en terreno y mejoras, garantizaba al 31 de diciembre de
2011 facilidades crediticias con Banco General.

Los inmuebles, mobiliarios y equipos del emisor al 31 de diciembre de 2011 ascendian a un valor
neto en libros de B/.41,416,581 ( B/. 31,760,972 al 31 de diciembre de 2010),

Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc,

Las politicas que utiliza El Emisor para investigacion y desarrollo se basa principaimente en: (i)
analizar los requerimientos de mercado a través dal Departamento de Mercadeo y Ventas ya sea
por estudios de mercado o a través de los representantes de la Empresa; (i) bisqueda de nuevos
productos y (iif) el mejoramiento continue de estos productos, segin los requerimientos del
mercado, decisiones intemas y de la competencia. La funcién principal del departamente de
Investigacian y Desarrollo es buscar alternativas de nuevos productos Que sean de total aceptacion
del consumidor, ademds de ayudar al Emisor a obtener mejores resultados, Este departamento

esta a la expectativa de [as innovaciones de la competencia y como pudiese afectar las estrategias
de ventas.

La activigfad de Compra y Venta del Emisor sufre pocos cambios tecnolégicos o avances en
produccion que impacten a Cochez y Compania, S.A directamenta.

Infermacion sobre tendencias

Lg_sjtuacién ‘ﬁnanciera llntemacional se torna compleja y pudiese afectar al pals, por lo cual resulta
dificil predecir con precision cudl sera el comportamiento de la industria en el afo 2012,

Teni.en_do esto en cuenta, [a empresa proyecta gue su operacion en el afio 2012 tendra un rango de
crecimiento aproximado de 10%,
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1. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Al cierre del perfodo que finalizd el 31 de diciembre de 20

11, la empresa tiene un capital de trabajo positivo

de $17.1MM En cuanto a su capacidad de repago, genera &l efectivo necesario para cubrir sus obligacicnes

a fargo plazo.

A continuacion presentamos los datos principales del Emisor con respecto a la liquidez y Ios recursos de
capital al 31 de diciembre de 2011 y para el afo terminado el 31 de diciembre de 2010:

n 12 meses 12 meses
Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de diciembre de 2010
Liquidez
Capital de Trabajo 17,121,445 9,877,284
Razén Corriente 1.72 1.48
Rotacion de Inventario 49 dias 41 dias
%?ﬂotar:ién de Cuentas por Cabrar 56 dias 51 dias
uRecursos de Capital
-;cti;ms financieros por Préstamos Comerciales 1.02 % 0%
_Aclivos financieros por proveedores 158.53% 17.83%
Aclivos financieros por Bonos 73.14% 75.44%
Activos financleros por ef Patrimonio 6.64% 1.9%

B. Patrimanio

El patrimonio de la empresa al 31 de dici
contaba con un capital social de $800,000

volumen de la operacion v los resultados operativos de la empresa.

embre de 2011 reflejaba un valor de
y utilidades no distribuidas de
empresa al 31 de diciembre de 2010 reflejaba uni valor de $1
social de $800,000 y utilidades no distribuidas de $618,032
debido al aumento en las utilidades retenidas en los dltimos

$5,710,581.

$6,510,591 debido a que
El patrimonio de la
418,032 debido a que contaba con un capital
El incremento del patrimonio se produce
doce mases, a consecuencia del mayar

E! pivel de apalancamiento (Activo Total/Patrimenio) presenta una disminucion al pasar de 52.94 al 31 de
diciembre de 2010 a 15,05 al 31 de diciembre de 2011. El crecimiento en activos tales como propledades e
fnventario pudo ser realizado manteniendo na esfructura de financlamiento adecuada, presentando un

aumente en los bonos por pagar y, en menor medida, en los saldo

A continuacion presentamos un resumen

S por pagar a proveedores.

comparativo que detalla el financiamiento de los activos del

emisor:

31- Diciembre - 11 % 31 - Diclembre - 10 %
Cuentas por pagar - provegdores 15,222 383 | 16% 13,383,464 | 18%
Bonos por pagar 71,675,000 | 73% 56,637,138 | 75%
Taotal de patrimonio de los accionistas 6,510,591 7% 1,418,032 | 2%
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El manto en concepto de activos fijos de la empresa aumento enun neto de 5_39.555,609 respecto al ejercicio
fiscal anterior. A continuacion presentamos un resumen del mavimienta del afia 2011 - 2010,

31 Diciembre Terrena Propiedades Equipo Mobi!i§|rfo y Mejoras Totales
2011 Rodante Equipo

Costo (%
Saldos - inicio) 12,022,565 8,264,042 1,844,010 7,124,055 9,008,724 38,264,386
Adiclones 4,563,798 2,161,836 450,386 2,383,582 2,439,623 12,008,225
Salidas (24,500) {159,702) (24,438} {20B,63B)
Saldos - final 16,586,363 10,425,878 2,278,896 9,347,935 11,424,911 50,063,983
Depreciacion
Acumulada
Saldas - inicio (1,002,487) (902,854} (3,140,265) {1,457,708) (6.503,424)
Gasto N (287,341} (371,175) (1,035,340) (466,418) {2,170,274)
Salidas 12,930 13,366 26,296
Saldos - final {(1,289,838) (1,261,199) {4,162,239) {1,824,126) (B,647,402)
Saldos netos 16,586,363 "~ 8,126,040 1,017,697 5,185,696 9,500,785 41,416,581

31 Diciembre

2010

Costo
Saldos - inicio 7,822,268 5,817,861 1,516,429 5,503,818 7,085,555 27,745,931
Adiciones 4,200,297 2,446,181 369,845 1,624,829 1,924,169 10,565,321
Salidas (42,284) {4,592) (46,856)
Saldos - final 12,022,555 ‘8,264,042 1,844,010 7,124,055 9,009,724 38,264,395
Depreciacion
Acumulada
Saldos - inicig (811,475) (661,029) {2,362,143) | (1,103,58B) (4,938,235)
Gasto (191,022) {278,752) (773,710) (354,120) (1,603,604)
Salidas 36,827 1,588 3B.415
Saldos - final (1,002,497) (902,954) (3,140,265) {1,457,708) {6,503.424)
Saldos netos (8) 12,022 565 - 7,261,545 841,056 3,883,790 7,552,016 31,760,972

El incremento en activo fiio es pro
edificios para las nuevas sucursales
mayor dotaclén de maquinaria
por las emisiones de bonos y I

ducto principalmente de la ad
de la empresa, asi como la ha
Yy equipa debido al incremento de Ia operacion.
os fondos obtenidos por 1a operaclan

quisicién de terrenos y construccion de
bilitacién de las mismas. Adiclonalmente,
El financiamiento se obtuvo
de fa empresa.

C. Resultados de las Operaciones
Variacion
31-Diciembre-11 31-Diciembre-10 Us$ %
Ventas 160,780,705 132,301,067 28,478,638 22%
Costo de ventas 124 562,098 104 659,121 19,8902 978 19%
Utilidad bruta 36,218,606 27,641,946 8,576,680 31%
Gastos Generales 35,819,009 29,235,930 6,583,169 23%
Otros ingresos 6,385,766 6,047 623 338,143 6%
Utitidad antes de 6,785,273 4,453,638 2,331,634 52%
impuestos
Eficiencia 0.99 1.06
| operativa

Eficiencia operativa: gastos generales y administrativos/utilidad bruta,
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El afno 2011 el pais observé un incremento econdmico por el orden del 10.5% lo cual impactd positivamente
el desarrollo de la actividad comercial en general, afectando positivamente el sector construccion, mostrando
mejores resultados en las distintas sucursales de la empresa, a lo largo de toda la geografla nacional.

La apertura el afio 2011 de cuatro nuevas sucursales (Penonomé, Santiago, Brisas del Golf y Bugaba)
también contribuyd al incremento en las cifras de venta, al igual que la operacién durante todo el afc de la
sucursal de Cochez en Chitré, la cual abrid sus puertas al publico en septiembre del 2010.

El aumento en los gastos generales y administrativos tiene relacion directa con el incremento en la
operacion, lo cual incide directamente en aquellos gastos relacionados a la atencion, apoyo y servicio al
cliente; asi como la distribucién, administracién y manejo de los inventarios. Adicionalmente, la apertura de
cuatra nuevas tiendas y la operacién durante todo el afio de la sucursal gue abrid el afio 2010, produce un
impacto directo en las cargas operativas.

D. Analisis de Perspectivas

La empresa tuvo un incremento en su operacion al 31 de diciembre de 2011 de 22% respecto al
ejercicio anterior.

La situacidon financlera internacional dificulta estimar el comportamiento del sector construccion
para el presente periodo, por lo cual se proyecta para el 2012 un rango de crecimiento aproximado
de un 10%.

Vil, DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS DEL
EMISOR

IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas;

PRESIDENTE Radl GCochez Martinez

Nacipngfidad: Panameno. Fecha de nacimiento: 17 de julic de 1952, Apartado Postal: 0816-07696, Panama,
RepL‘Jb.h.ca de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax; 302-8601. Corrao electrénico: jreochez@®cechezycia.com.
Domicilic Comercial; Avenida Eloy Alfaro 15-33. Director: Banco Transatlantico, 5.A. Director: Aserradero Ipetl, S.A.

Estudios en University of Saint Louis, B.S. Management (1971). Posicién: Presidente de la Junta Directiva: Direccian
general de la empresa.

VICEPRESIDENTE Raul Cochez Maduro
Nacionalidad: Panamefo. Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1974. Aparado Postal: 0816-07696, Panama,

RepL'_;bii‘ca de Pan_amé. Te[éfono: {507) 302-8600. Fax: 302-8601. Corrao electronico: rcochez@cochezycia.com.
Domicllio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33, Carrera; Ingeniero Industrial. Director; Assrradero Ipeti, S.A,

gfg\uc‘gioAs en University of Miami, B.S. Industrial Engineering (1994). Posicion: Co-Gerente General de COCHEZ Y

VIC!EPR;S!DENTE Arturo Cochez Maduro
Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1975, Apartado Postal: 0816-07696, Panama,

REPLEIb'”CE\ de Pan:!amé. Te:léfono: {507) 302-8600. Fax; 302-8601. Correo electrdnico: acochez@cochezycia.com.
Domicillo Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33. Camera: Licenciado en Finanzas, Director: Aserradero Ipeti, S.A.

Estudios en Florida State University, B.S. Finance {(1994). Posicion: Co-Gerente General de COCHEZ Y CIA, S.A.
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TESORERD Félix Motta Stanziola

Nacionalidad: Panameno. Fecha de nacimiento: 2 de febrero de 1973. Apartado Postal: 0816-01881, F’anarpé,
Repiblica de Panama. Teléfono: (507) 302-0220. Correc electronica: fmmotta@rmotta.com. Domicllioc Comercial:
Costa Del Este, Capital Plaza, Piso 19. Estudios en Boston College, B.S. Marketing (1995); Duke University, MBA
(2002). Posicién: Gerencia, Roberto Motta, S.A.

SUBTESORERO Guiliermo Henne

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 6 de marzo de 1973. Apartado Postal: 0816-01881, Panama,
Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-0220. Correo electrénico: ghm@rmotta.com. Domicilio Comercial: Costa
del Este, Capital Plaza, Piso 20. Estudios en University of Southwestern Louisiana, B.S. Agricultural Engineering
(1995); Thunderbird University, MBA (2004). Posicién: Gerencia, Roberto Motta, S.A,

SECRETARIO Carlos Garcia De Paredes

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 26 de julio de 1983. Apartado Postal: 0816-01881, Panama,
Reptiblica de Panama. Teléfong: (507) 302-0220. Correo electrénlco: cpa@rmotta.com. Domicilic Comercial: Costa
Del Este, Capltal Plaza, Piso 20. Estudios en University of Notredame, S.A. Industrial Engineering (1985); INCAE,
MBA (1989). Posicion: Gerencia, Roberto Motta, S.A.

VOCAL - Eugene Thomas Dougherty Novella

Nacionalidad: Guatemalteco. Fecha de nacimiento: 22 de octubre de 1964. Apartado Postal: 01010 Guatemala.
Teléfono: (502) 23389123, Fax: (502) 2338 9104 Comeo electrénice; thomas.dugherty@progreso.com Domicilio
Comercial: Diagonal 6 10-01 zona 10 Centro Gerencial Las Margaritas, Tarre 2 Nivel 19 Guatemala . Fstudios en
Ingenieria Mecanica, Lehigh Uriversity, Estados Unidos . Posicién: Director — Cementos Progreso.

FISCAL Rodrigo Martin Cordon Gandara

Nacionalidad: Gualemalteco. Fecha de nacimiento: 7 de diciembre de 1967. Apartado Postal: 01010 Guatemala.
Telafono: (502) 2338 9123 Fax (502) 2338 9104. Correo electronico: rodrigo.cordon@progreso.com Domicilio
Comercial:Diagonal 6 10-01 zona 10 Centro Gerencial Las Margaritas, Torre 2 Nivel 19 Guatemala. Estudios en
Chadwick University en Alabama, B.S. Business Administration. Posicién: Director — Cementos Progreso.

PRINCIPALES EJECUTVOS Y EMPLEADOS

Radl Cochéz Maduro

CO-GERENTE GENERAL

Ver seccion de Directores y Dignatarios

Una de las personas encargadas de la administracion y supervision en general de la empresa.

Artureo Cochez Maduro

CO-GERENTE GENERAL

Ver seccion de Directores y Dignatarios

Una de las personas encargadas de la administracion Yy supervision en general de la empresa.

VICEPRESIDENTE OPERACIONES Ranl F. Cochez
Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 10 de mayo de 1978, Apartado Postal: 0816-07696, Panama,

Rept}b_ll'ca de Panama. Teléfono: (507) 302-B600. Fax; 302-8601. Correo electranico; rfeochez@cochezyeia.com.
DOH’HCIIIO.COI‘I‘IEFCFEII: Avenida Eloy Aifaro 15-33. Carrera: Ingeniero Electranico. Estudios en la Universidad
Interamericana de Panama, Ingenleria Elsctrénica (2002). Es Ia persona encargada de la supervisién y
administracion de las diferentes sucursales de tiendas y las ventas de la empresa,

VICEPRESIDENTE - CONTABILIDAD Sabas A. Coronado D,

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1862, Apartado Postal: 0816-07698, Panam3,
Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo electrénico: scoronado@cochezycia.com.
Domicilic Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33. Carrera: Contador Publico Autorizado. Estudios en la Universidad
Santa Marfa La Antigua, Contabilidad y Finanzas (1989); ULACIT, MBA (1997). Anteriormente labord en KPMG
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{1990-1996), Banco Exierior (1997-1999), Geo, F. Novey (2000-2004) en tedos los lugares laborg en Contraloria y
Auditor(a. Es la persona encargada de los procesos contables de la empresa

El Emisor no posee empleados de importancia indispensable para la operacion de [a empresa.
ASESORES LEGALES

Al 31 de diclembre de 2011, el asesor legal externo del emisor es la firma Femando Castillo v Asoc. |,
especificamente Femnando Castillo. Su oficina esta ubicada en la Torre Capital Plaza, Piso 18, Urbanizacion Costa
del Este; Teléfono No.303-0063.

Para las emisiones de bonos, Arias, Fébrega vy Fabrega, ubicada en calle 50 y Calle 53, P.H. Plaza 2000, Piso 16;
Apartado Postal 6307 Zona 5; Teléfono No.205-7000 y fax No.205-7001, actud como asesor legal externo del Emisor
en fa emision de Bonos Corporatives. En esta capacidad Arias, Fabrega y Fabrega ha asesorado al Emisor en la
preparacion de la solicitud de registro de la oferta pudblica de los VCNs, del Contrato de Agente de Pago, del
Prospecto Informativo y en el registro de los VCNs en la Camisidn Naclonal de Valores y en la Bolsa de Valores de
Panama, S.A. '

Para la cuarla emisidn de bonos, Morgan & Morgan, ubicados en Urbanizacion Marbella, Calle 53, Torre MMG, piso
16, Apartado Postal 0832-00232 Panamd, Reptblica de Panama; Teléfono 265-7777 vy cuyo contacto principal es el
Lic. Mario De Diego, actto como asesor legal de la empresa.

AUDITORES

Todos los estados financieros son preparados por la firma Barreto y Asociados, los cuales prestan los servicios de
audiloria externa, Sus oficinas estan ubicadas en Calle 37, Avenida Cuba y Pent, Apartado 0816-02151, Panama 5,
Panama. Teléfono 225-1485, correc electronico: barreto@cwpanama.net. Los secios encargados son: Ricardo
Barreto y Carlos Aizpurua.  Adjuniamos a este informe los Estados Financieros anuales auditados por Barreto y
Asnciados, al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

AUDITOR INTERNO

El auditor interno de la empresa es Ariel De Ledn. Sus oficinas estan ubicadas en el Centro Logistico Cochez, en Via
Tocumen, Apartado Postal 0B816-07696, Teléfono 302-4444, Fax: 302-8601 correo  elecironico
aadeleon@gcochezycia.com

ASESORES FINANCIEROS

Bancq Continental S:ic'a. Panama, S.A. {actualmente fusionado con el Banco General, 5. A.) actué como asesor
financiero de la Emisién de ‘Bonos, sienda sus responsabilidades las de encausar y supervisar la preparacion del
Prospecto Informative, coordinar con los abogados [a elaboracion de la documentacion legal pertinente, y obtener la

aprobacfién para la venta de la misma por parte de la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

A partir de agosto del 2011, con la cuarta emision de bonos, se recibe la asesoria de MMG Bank Corporation guien

actlio como agente de pago, registro, transferencia y agente de colocacion. Actualmente MMG Bank se encarga de
asesorar a la empresa en todos los asuntos relacionados a la emision de bonos.

COMPENSACION

Actuaimente la empresa no posee una politica de page de dividendos. Las d i
" e . ecisiones son di
discrecion de La Junta Directiva. scutidas y tomadas a

Los directores, dignatarios, ejecutivos y administradores de la empres ibi fi
res, ) a recibieron d
compensaciones por un total de B/.977,760.- ' P ranie el ano 2011
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Al 31 de diciembre de 2011, la empresa tenla un total de B/640,624 - en concepto de fondo de cesantia, en custodia
de una administradora local. Adicionalmente a lo anterior, B/.500,000 en concepto de fondo para el pago de
pensionas de jubilacion o pension.

PRACTICAS DE LA JUNTA DIRECTIVA,

No existe contrato farmal de prestacion de servicios entre el Emisar y sus Directores. La relacién se rige por lo
establecido por la Junta de Accionistas. Adicionalmente a las dietas establecidas para cada Director, no se les
reconocen beneficios adicionales. No existe un Comité de Auditoria en Ia organizacién, sin embargo los informes de
auditoria internos y externos son supervisados por la Junta Directiva. Los actuales miembros de la Junta Directiva
fueron ratificados en sus cargos segun consta en la Gitima acta de eleccion de Junta Directiva debidamente inscrita
en el Registro Plblico desde el primero de febrero de 2005 en la Ficha 32662 Documento 730095.

La Junta Directiva igualmente participa de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las politicas
administrativas, financieras y gerenclalss del Emisor, incluyendo la revisidn mensual de sus estados financieros.

GOBIERNO CORFORATIVO

El Emisor no ha adoptado procédimientos carporativos cdnsonos con los principios Internacionales promovidos por el
cuardo No.12 de 11 de noviembre de 2003 de [a Comisién Nacional de Valores.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2011 el emisor contaba con 1,211 empleados permanentes. A continuacian presentamos un
cuadro con Ja evolucidn de los empleados permanentes desde | 2004:

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Empleados 434 484 712 774 841 916

2010 2011
1,078 1,211

Aclualmanie existe un sindicato de empleados. El mismo representa mencs del 20% del total de la fuerza taboral del
Emisnr,

PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y los Otros empleados ne son poseedores directos de las
acciones del Emisor.

Cantidad de | % Respecto del total de % Que representan
Grupo de Acciones acciones comunes Nirnero de respecto de la
Empleados Comunes emitidas y en accionistas cantidad total de
emitidas circulacion accionistas

Directores,
Dignatarios,
Ejecutivos y 0% o 0%

Administradores

Otros empleados 0% 0 0%
TOTALES 0% 0 0%

VHil, ACCIONISTAS

Presentamos a continuacién un cuadro tabular de la composicién accionaria del Emisor al 31 de diciembre de! 2011:

Grupo de Num.ero de % del Ntimero de Nimero de % del Nitmero de
Acciones Acciones Acciones Accionistas Accionistas
71— 500 1,960 24.5% 4 50%
500 - 1,000 1,360 17.0% 2 25%
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1,000 2,000 1,960 24.5% 1 . 12.5%
2,000 - 10,000 2,720 34.0% 1 12.5%
TOTALES 8,000 100% 100% 100%
IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

1
Wall Street Securitles, S.A., el agente de venta inicial de los Bonos, era una subsidiaria 100% de propiedad de Banco
Continental de Panama, 5.A., asesor financlero, suscriptor, Agente de Pago de la Emisidn. Esta sociedad se fusiond
con Banco Continental de Panama, S. A. el cual a su ver fue absorbido por fusion por Banco General, S. A. el afio
2007, -

El égente de venta autorizado para la primera emision, Wall Street Securities, S5.A. era accionista de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. y de LatinClear.

La empresa 1G, S.A., suscriptor de la totalidad de Jos Bonos Serie B, es una persona juridica controlada
indiractamente por los directoras y dignatarios del Emisar.

X. TRATAMIENTO FISCAL

Los fitulares de los Bonos gozaran de varios beneficios fiscales. Cada Tenedor Registrado debera cerciorarse
independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion en los Bonos. Esta seccién es meramente
informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada
Tenedor Registrade dehera independientemente cerciorarse del trato fiscal de SuU Inversién en los Bonos antes de
invertir en los mismos.

A. GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LOS BONOS
De conformidad con el Artfculo 269(1) del Decreto Ley No.1 del 8 de Julio de 1999 para los efectos del Impuesto
Sobre la Renta, de Dividendos y Complementario, no se consideraran gravables las utilidades, ni deducibles las

Los' Bonos se encuentran registrados en la Comisién Nacional de Valores y, en consecuencia las ganancias de
caplta'l que se ot.:tengan mediante la enajenacion de los Bonos a fravés de una bolsa de valares u otro mercado
organizado estaran exentas dej pago de Impuesto Sobre |a Renta, de Dividendos y Complementario.
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in, ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A continuacion se presenta una breve descripcidn de los valores emitidos y en circulacion del Emisor:

Tipo de valor y clase Cantidad de valores Listado bursatil Capitalizacion de
emitidos y en mercado
circulacién

Acciones comunes 8,000 No estan en ninguna No aplica

bolsa de valores
Bonos corporativos US$25MM - Serie A Bolsa de Valores de —
US$25MM - Serie B Panama, S. A. -
USS15MM —
USH15MM 11S$15,000,000
USEsMM — VCN US$5,000,000
USE70MM US$51,675,000

v
Mediante Resolucion de la Comisian Nacional de Valores, No.CNV42-06 de 24 de Febrero de 2006 se autorizé |a
Emision Publica de Bonos Corporativos, segitn las sigulentes condiciones:

Fecha de la oferta: 9 de marzo de 2008

Monto da 1a emision: Veinticinco Millanes de Délares (US$25,000,000) en dos serigs.
Seria "A" tendra un valor nominal total hasta Cinco Millones de Délares (US%$5,000,000) y
la serie "B” tendra un valor nominal total hasta Veinte Millones de Délares
{US§20,000,000) ofrecidos en multiplos de mil Délares cada uno. A la fecha del informe
no habia bones disponibles para la venta.

Fecha de vencimiento: Bonos Corporativos Serie "A™ 15 de mayo de 2013,
Bonos Corporativos Serie "B": 15 de mayo de 2016.

Mediante Resolucion de la Cornisién Naclonal de Valores, No.CNV037-07 de 8 de febrero de 2007, se autorizo una
segunda Emision Plblica de Bonos Corporativos, segun [as siguientes condiciones:

Fecha de la oferta; 9 de febrera de 2007.

Monto de la emision: Quince Millones de Ddolares {US$15,000,000), una sola serie, ofrecidos en multiplos de il
Délares cada uno. A la fecha del informe ro habia bonos disponibles para la venta.

Fecha de vencimiento: 9 de febrero de 2017.

Mediante Resolucion de la Comisisn Nacional de Valores, No.CNV210-09 de 7 de julic de 2009, se autorizd una
Emisién Plblica de Valor Comerciales Negociables, segin las sigulentes condiciones:

Fecha de ia oferta; 7 de julio de 2009
Monto de la emisidn: Cinco Millones de Délares {US$5,000,000) a ser ofrecidos en miltiplos de mil Dolares
cada uno. A la fecha del informe, no habia valores comerciales negociables emitidos.

Mediante Resolucién de la Comisién Nacional de Valores No, CNV211-09 de 7 de Julio de 2009 se autorizd una
tercera Emision Pablica de Bonos Corporativos, seqtin las siguientes condiciones:

Fecha de la oferta: 7 de julio de 2008,
Monto de la emisién: Qgince Millones de Ddlares (US$15.000,000), una sola serie, ofrecidos en mltiplos de mil
Dalares cada uno. A la fecha del informe na habfa bonos disponibles para la venta.

Fecha de vencimiento: Tres (3.), cuatro (4), cinco (5), seis (6) y siete (7) afios a partir de la fecha de emisidn, a ser
determinada por el emisor,

Mediante Resolucion de la Comisidn Nacional de Valores No. CNV269-11 de 8 de agosto de 2011 se autorizs una
cuarta Emision Piiblica de Bonos Corporativos, segtin las sigulentes condiciones:

Fecha de la oferta; 8 de agosto de 2011.
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Setenta Millones de Délares (US$70,000,000), a ser ofrecidos en multiplos de mil ddlares
cada uno. Los US$70,000,000 se dividen en Bonos Rotatives Seria A y Bonos
Subordinados No Acumulativos, Serie B,

Bonos Rotativos, Serie A, serd de dos a siete afios a partir de la fecha de emision.
Bonos Subordinados No Acumulativos, Serie B sera de noventa Y hueve afios a partir de
la fecha de emisién.

Ver Aviso de Redencion Anticipada en apartado VI HECHOS RELEVANTES.

Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

Presente un resumen financiero de |os resuliados de operacién y cuentas del Balance del afio y de |os tres periodos
fiscales anteriores, en la presentacion tabular que se incluye a continuacion.

Proposito:

b
Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible informacian relevante sobre el

emisor y sus tendencias. Elija la presentacién que sea aplicable al emisor, segln su giro de negacios.

A, Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

ANO‘QUE
'REPORTA:
o Bi HDIgs0 i€=09: 4| "Dic.'08
Venlas o Ingresos Totales 160,780,705 132,301,067 110,708,236 | 135,204,401
Costo de ventas 124,562,099 104,659,121 80,083,373 | 111,566,764
Margen Operativo 36,218,606 27,641,946 21,624,863 23,637,637
Gastos Generales Vi 35,819,089 29,235,830 20,528,575 22,408,671
Administrativos
Otros ingresos 6,385,766 6,047,623 2,228, 520 1,858.572
Utilidad antes de Impuesto 6,785,273 4,453 639 3,324,808 3,086,538
Acciones  emitidas y en 8,000 8,000 8,000 8,000
circulacion
Utilidad o Pérdida por Accian B48.16 556.70 415.60 385.82
Depraclacion y Amortizacion 2,170,274 1,603,604 1,316,526 1,053,103
Utlidades o© pérdidas no
recurrentes

19] i ic:=0 - e
Activo Circulante 40,850,698 30,478,691 25,410,980 22,365,711
Activos Totales 98,003,114 75,072,731 98,136,692 54,322,181
Pasivo Circulante 23,729,253 20,601,407 11,619,741 8,532,764
Deuda a Largo Plaza 66,675,000 91,637,138 40,313,793 38,103,448
Pasivos Totales 091,492,523 73,654,699 53,191,305 91,633,310
Acclones Preferidas
S?Iz?;taé Pagado 800,000 800,000 800,000 800,000

ilidadas Déficit

At ( ) 5,710,591 618,032 4,145,387 1,888,871
Total Patrimenio 6,510,591 , ,

RAZ@NES.FINANCIERAS A8 4240381 e
Dividendo/Accion JE— —_—
Deuda Total/Patrimanio 14.05 51.94 10.76 19.20
Capifal de Trabaja 17.121,445 9877284 | 13,795,230 | 13832647
Razén Corrienie 172 1.48 2.19 " o62
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Hl PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financleros anuales del emisor, auditados por un Contador Publico Autorizado independiente.

Ver adjunto.

IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO !

El emisor no ha esfablecido una politica de gabiermo corporativo.

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No, 12 de 11 de noviembre de 2003, para la
adopcion da recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno corporativo de las sociedades registradas,
responda & las siguientes preguntas en la presentacion que se incluye a continuacion, sin perjuicio de las
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que la sociedad registrada se
encuenire sujeta a olros regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

i Contenidominimo’ R
1. Indique si se han adoptado a lo Interno de la arganizacion reglas o procedimientos de buen
gobierno corporativa? En caso afirmative, si son basadas en alguna reglamentacitn especifica

Mo Aplica.

2 Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervision de las actividades de la organizacion por ia Junta Directiva,

No Apfica,

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al
control accionario,
No Aplica.

c. Existencia de criterios de independencia aplic i it i
_ ables a la designacién de Direct
administracion. ? ores frente a fa
No aplica,

d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacis
r anizacion
reducido de empleados o directivos. ’ e control de poder en un sre
No aplica.

Riesgos, de Auditoria, No aplica.

L €. Constitucidn de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento ¥y Administracién de
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f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones. No aplica.

g. Derecho de todo director y dignataria a recabar y obtener informacion.

No aplica.

Indique si se ha adoptado un Codige de Etica. En caso afirmativo, sefiale su meétodo de
divulgacion a quienes va dirigido.

Na aplica.
B L N P T dunis Directiva ..

Indique si las reglas de gobiermno corporativo establecen pardmetros a la Junta Directiva en
relacién con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacfon y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.
No aplica.

b. Conflictos de intereses entre Directorag, Dignatarios y Elecutivos clave, asi como la toma de
decisiones.
Nao aplica.

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramienta, retribucion y destitucion de los
principales ejecutivos de [a empresa,
No aplica.

d. Sistemas de evaluacldn de desempefic da los ejecutivos clave.
Mo aplica.

a. Control razonable del riesgo.

Mo apiica.

f. Registros de contabilidad apropiades que refiejen razonablemente la posicion financiera de la
empresa,
No aplica.

g. Proteccién de los activos, prevencian y deteccion de fraudes y otras irregularidades,
No aplica,

h. Adecuada representacian de todos los grupas accionarios, incluyendo los minoritarios,

(Esta informacién debe suministrarse en tode caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de Imperfancia para el ptiblico
inversionista a juicio del emisor).

No apiica.

k Melc_:anismos de control interna dei manejo de la sociedad y su supervision periodica.
o aplica,

Indique sl las reglas de gabiemno corporativo eonternplan incompatibilidades de las miembros de |a

Junta Dirg{:twa para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de intereses personales.

No aplica,

ompo8icion della JuntaDirectiva, 7.

a. Niimero de Directores de Ia Sociedad
No aplica.
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b. Nimero de Directores Independientes de [a Administracion
No aplica,

c. Nuimero de Directores independientes de los Accionistas
No aplica.

Accionista: RO -
7. Prevén las reglas de gobferno corporative mecanismos para asegurar el goce de los derechos de

los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno comporativo y su observancia.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones, Para ofertas

publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

Ne aplica.

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores externos.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas piiblicas de acclones. Para ofertas
plblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisar).

No aplica.

c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacie Soclial
y/o estatutos de la socledad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

d. Acceso a informacion referente a remureracién de los miembros de |z Junta Directiva.

{Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas ptiblicas de acciones. Para ofertas
piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancla para el piiblico
inverslonista a juicio del emisor).

No aplica.

e. Acceso a informacian referente a remuneracion de los Ejecutivas Clave.

(Esta Informaclién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancla para el plblico
inversionista a juicio del emisor).

No aplica.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracien accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas plblicas de acciones. Para ofertas

pubhqas 'de nt_rqs valores, se suministrard solo cuando sea de Importancia para el publico
mversionista a juicio del emisor),

No aplica.

omités :
Prevén las reglas de goblerno corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como:

a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente, )
No aplica.

Ii:I.OCor,?ité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos; o su denominacion equivalente
aplica.

c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores inde i i
de endientes ;
denominacidn equivalente i Y elecutivos clave o su
No apiica.
d. Ctros:
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No aplica. _
9. En caso de ser afimativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités para el

pericdo cubierto por este reporte?
a. Comité de Auditoria

Ng aplica.
b. Comité de Cumplimiento y Administracidn de Riesgos.

No aplica.
¢. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivas clave.

_No aphlica.

10. Indique cémo estan conformados los Comités de: .
a. Auditoria (ntimero de miembros y cargo de quignes lo conformarn, por ejemplo, 4 Directores -2
independientes- v el Tesorero).

No aplica.
b. Cumplimiento y Administracidn de Riesgos

No aplica,

¢. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y sjecutivos clave.

No aplica.
B Adicionado par el Acuerdo No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003

V PARTE?
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Publico Autorizado de las personas que han
servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, cuando aplique.

No aplica.

VI PARTE
HECHOS RELEVANTES

La empresa anuncio el mes de agosto de 2011, ia redencion anticipada de la totalidad de los sigulentes Bonos
Corporativos emitidos por Cochez y Gia., S.A.:

- Bonos Corporativos cuyo registro fue aprobado por la Comisidn Nacional da Valores mediante resolucién CNV
No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006, divididos asi:
» Bonos Serle A Monto autorizado: US$5.000,000. Monto emitido y en circulacidn: US$1.379,310.41. El
monto emitido y en circulacion en la Fecha de Redencion sera US$1.206,896.62, luego de la amortizacidan a
capital correspondiente al 15 de agosto de 2011.
* Bonos Serie B: Monto autorizada: US$20.000,000 Monto emitido y &n circufacion: US$20.000,000.

- Bonos Corporativos cuyo registro fue aprabado por la Comisién Nacional de Valores mediante resolucion CNV
Ug.$037~07 desde el 8 de febrero de 2007, Monto autorizado: US$15.000,000. Monto emitido ¥ en circulacian:
15.000,000.

Los Bonos seran redimidos anticipadamente el dia 12 de septiembre de 2011 (la "Fecha de Redencién") por su saldo

ins_oluto_a capital o que totalizard un monto de Treinta y Seis Millones Doscientos Seis Mil Ochacientos Noventa y
SEIE‘: Délares con Sesenta y Dos Centavos (US$36.206,896.62), moneda de cursc de los Estados Unidos de

* Adiclonado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diclem bre de 2004
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A la vez, de acuerdo al proceso de redencién anticipada descrito en los Prospectas Informativos, sstaremos
realizando un anuncio de redenclon anticipada en dos diarios de circulacion nacional por dos dias consecutivos y con
no menos de treinta dias de anticipacion a la fecha propuesta para la redencién. Adjunto encontrard modelo de
comunicado que publicaremos.

AVISO DE REDENCION ANTICIPADA

Cochez y Cia., 5.A. comunica por este medio a los Tenedores de las Series A y B de los Bonos Corporativos cuyo
registro fue aprobado por la Comisién Nacional de Valores mediante resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de
febrero de 2006, y a los Tenedores de los Bonos Corporativos cuyo registro fue aprobado por la Comision Nacional
de Valores mediante resolucién CNV No. 037-07 desde el 8 de febrero de 2007 que el dia 12 de septiembre de 2011
ejerceremos [a opcidn de redencion anticipada sobre los Bonos antes mencionados, de conformidad a lo establecido
en los Prospectos Informativos respectivos.

El saldo insoiuto a capital de los Bonos Corporativos en la Fecha de Redencién, es decir Treinta y Seis Millones
Doscienlos Seis Mil Ochocientos Noventa y Seis Dolares con Sesenta y Dos Centavos (US$36.206,896.62), mas los
intereses a la fecha de redencion, serén pagados por el Emisor a los Tenedores a través del Farticipante de
Latinclear {Casa de Valores) con el que el Tenedor mantenga la custodia de sus Bonos Corporativos en la fecha de
redencidn anticipada sefialada. En el caso de Tenedores que hayan solicitado la rematerizalizacian (certificado fisico)
de sus Bonos Corporativas, el pago se hara contra la presentacion, endoso y entrega del Bono al Agente de Pago v
Registro de esta emision, BG Valores de Panama, S.A. es el agente de pago y registro de las emisiones autorizadas
medianie resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006 y CNV No. 037-07 desde el B de fehrero de
2007. Sus oficinas estan ubicadas en Ave. Aquilino De La Guardia y Calle Rogelio Alfaro, Bella Vista, Panama,
Republica de Panama.

CAMBIO DE DIGNATARIOS

La empresa realizo un cambio de dignatarios el mes de octubre de 2011, Eugene Thomas Dougherty Novella y
Maximo Roberto Dolman reemplazan a Juan Pablo Fabrega y Ana Lucrecla Tovar, quienes ocupaban fas posiciones
de Vocal y Fiscal, respectivamente. Posteriormente, Radrigo Martin Cordon Gandara reemplazd a Maximo Dolman
en la posicién de fiscal.

VIl PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el emisor debera divulgar
el Infqrme de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al plblico en general, dentro de los noventa dias
pasteriores al cierre del ejerciclo fiscal, por alguno de los medios gue alll sg indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el informe de Actualizacion
Anual y el nombre del medio:

Diario de circulacion nacional

Periddico o revista especializada de circulacion nacional

Portal 0 Pagina de Internet Colectivas (web site), del emisor, siempre que sea de acceso poblico
www.cochezycia.com

_E! en\_rio,‘ por el.emisor 0 su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas e
Inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que io solicitara,

El envio de los Infonpe§ O reportes periddicos que haga el emisar (v.gr., Informe Semestral, Memoria o
lnformgz Anual a Acclonistas u otros Informes periodicos), siempre que: a) incluya toda la Informacién
reguerida para el Informe de Actualizacion de que se trate; b) sea distribuldo también a los inversionistas

que no siendo accionistas sean tenedores de valores registrados d i ier i
er : ] el emisar, c) cualguier interesado
pueda solicitar copia del mismo. vy oo q reresad



Formulario IN-A

1%
2. Fecha de divulgacion.
2.1 51 ya fue divulgadao por alguno de los medios antes sefalados, indique la fecha:
2.2 Si ain na ha sido divulgado, indique [a fecha probable en que sera divulgado: 31 de Marzo de 2012.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd pueslo a disposicion del publico
inversionista y del plblice en general. El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas
que, individual o conjuntamente, ejerza(n) ia representacion legal del emisar, seguin su Pacto Social, El nombre de
cada persona que suscribe deberd estar escrito debajo de su firma

T e

Radl Cochez Martinez
Apoderado General

-~
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

INFORME DE _LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Direcliva 5
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
Panamd, Rep. de Panama

Alcance
Hemos efectuado la auditoria del balance de situacion adjunto de COCHEZ Y COMPANIA, S. A., al 31

de diciembre de 2011, y los estados conexos de resultados, patrimonic de los accionistas y los flujos de
electivo para el afio terminado en esa fecha.

Responsabilidad de la administracién y los auditores
Estos estados financieros son responsabilidad de la administracion de la empresa. Nuestra responsabilidad

consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros con base a nuestra auditoria.

Base dc opinidn
Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren

que planifiquemos y realicemos la auditorfa para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
financieros estdn libres de errores significativos. La auditoria incluye, examinar con base a pruebas
sclectivas, la evidencia que respalda los montos y revelaciones en los estados financieros, La auditoria
incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados v las estimaciones significativas efectuadas
por la administracion de la empresa, como la presentacién en conjunto. de los estados financieros.
Consideramos que nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra opinion.

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencicnados, presentan razonablemente en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera de COCHEZ, Y COMPANIA, S. A., al 31 de diciembre de
2011, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo para el afio terminado en esa fecha, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera.

Informacion adicional

N'u‘f:stra auditoria se efectud con el propésito de éxpresar una opinion acerca de los estados financieros
basmoss. La informacion adicional que se acompaila, S¢ presenta para propdsitos de analisis ¥ no es parte
rcqt?eru':la de los estados financieros basicos. Dicha informacién ha sido objeto de los procedimientos de
auditoria de la misma forma que fue aplicada a los estados financieros basicos y en nuestra opinidn, se
presenta razonablemente en todos los aspectos importantes con relacién a los estados financieros beiicos ’

;7 de fl?brero'cie_zolz ' 3 oy ﬂ/‘”
anama, Repiiblica de Panams 4 i’

CALLE 37, ENTRE AVENIDAS CUBA Y PERU. Tel. No. 225-1485 /3

E—mnil:harrcto@cwpnnama.net
Apartado 0816 - 02151, Panamid, Rep. de Panami

122 /1108. Fax No. 227-0755

MIEMBRO DE POLARIS INTERNATIONAL
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Reptiblica de Panama)

BALANCE DE SITUACION

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

ACTIVO

Activeo corriente
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar clientes - netas
Cuentas por cobrar - empleados
Itventario de mercancias
Inventario de mercancias en transito
Depositos de garantia
Adeclantos a compras
(Mros activos corrientes

Total activo corriente

Cuentas entre empresa relacionada
Inversiones en acciones
Propiedades, mejoras, equipo rodante,
mobiliario y equipos, neto de depreciaciones
y amortizaciones acumuladas
Otros activos

Fondo de cesantia

Fondo de pensiones y reservas

Total otros activos

Total activo

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaiian.

NOTAS

O - & B e

10

11

12
13

B/.

B/

-2-

2011 2010
3,785,707 B/. 6,493,717
12,357,145 8,780,063
70,525 65,882
21,489215 13,098,104
1,264,736 407,677
37,170 8,018
1,579,830 1,439,500
266,370 185,730
40,850,698 30,478,691
14,445,211 11,766,217
150,000 50,000
41,416,581 31,760,972
640,624 516,851
500,000 500,000
1,140,624 1,016,851
98,003,114 B/. 75,072,731




BARRETO Y ASOCIADOS

CONTADQRES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panamé, Repiiblica de Panama)

BALANCE DE SITUACION

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

PASIVO Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS NOTAS
Pasivo corriente
DPréstamos hipotecarios por pagar 14 B/
Cuentas por pagar - proveedores 15
Impuestos y retenciones por pagar 16
Impuesto sobre la renta por pagar 17
Anticipos recibidos de clientes 18
Tesoro Nacional - I.T.B.M.S, 19
Valores Comerciales Negociables D
Otros pasivos corrientes 20
Total pasivo corricnte
Pasivos a largo plazo
Bonos corporativos por pagar D
Otros pasivos
Reservas para prima de antigiiedad e
indemnizacién 12
Reservas para pensiones 13
Provisién intereses sobre bonos por pagar - 21
Total otros pasivos
Total pasivo
PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS
Capital pagado
8,000 acciones comunes de valor nominai,
de B/.100 cada una. Emitidas y en circulacion,
todas 12
Utilidades no distribuidas
Total patrimonio de los accionistas
Total pasivo y patrimonio de los accionistas B/

Véanse Ias notas a los estados financieros que se acompaiian,

-3 -
2011 2010

1,000,000 B/. -
15,222,383 13,383,464
296,429 228,210
20,743 257,289
304,571 301,038
92,291 307,746
5,000,000 5,000,000
1,792,836 1,123,660
23,729,253 20,601,407
66,675,000 51,637,138
502,853 403,013
500,000 500,000
85,417 513,141
1,088,270 1,416,154
91,492 523 73,654,699
800,000 800,000
5,710,591 618,032
0,510,591 1,418,032
98,003,114 B/. 75,072,731
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4 -
COCHEZ Y COMPANIA, S. A,
(Panama, Repiiblica de Panama)
ESTADO DE RESULTADQOS
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2010
AUMENTO O
MNOTAS 2011 % 2010 %o DISMINUCIOM
Ventas netas B/. 160,780,705 100.00 B/, 132301067 100.00 B/ 28,479,638
Menos: costos de Ias ventas
Inv. de mercancias al 1 de enero 13,098,104 0,008,864 3,990,240
Mds: compras 132,953,210 108,658,361 24,204 840
144,051,314 117,757,225 28,294 089
Menos: inventario de mercancias 21,489,215 13,098,104 8,391,111
Cnstos de ins ventas 124,562,099 7747 104,659,121 79.11 15,902,978
Ganancia brutfa en ventas 36,218,606 22.53 27,641,946 20.89 8,576,660
Menns: egresos
Gastos generales y administracidn 23 30,829,888 19.18 25,017,472 1R.61 5,812,416
Intereses pagados 4,989,211 3.10 4,218,458 3.19 770,753
Total egresos 35,819,099 22.28 29,235,930 22.10 6,583,169
Ganancia o (pérdida) en operaciones 399,507 0.25 (1,593,984) (1.20) 1,993,491
Mas: otros ingresos
(Pérdida) en descarte de activo fijo (16,160)  (0.01) {6,143) 0.01 (10,017
Intereses g.a.nados 24 1,346,767 0.84 1,087,566 0.82 259,201
Recuperacion cuentas malas 8,000 - - - 8,000
Otros . 5,047,159 3.14 4,966,200 3.73 80,959
Total otros ingresos 6,385,766 3.97 6,047,623 4.58 338,143
Utilidad antes del impueste S/R 6,785,273 422 4,453,639 3.37 2,331,634
Menos: impuesto sobre la renta (1,692,714) (1.05) {1,239 465) (0.94) (453,249)
tili
Utilidad neta B/.__i[pz_,sgg_ 3.17 B/, 3,214,174 243 B/ 1,878,385

Yéanse las notas a los estados financieros que se acompaiian,

19.02
31.03

I ma B2
3 oo W
HERNIE)
- I

Ln
1

(12

(=)
=

6)

163.06
23.83
100.00
1.63
5.59
5235
(36.57)

58.44
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panamad)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
DE L.OS ACCIONISTAS

Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas del [ de enero al 31 de diciembre de 2010

Saldos al 31 de diciembre de 2009

Menos: dividendos declarados

Saldas al 31 de diciembre de 2009

Utilidad neta al 31 de diciembre de 2010

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Utilidad neta al 31 de diciembre de 2011

Saldos al 31 de diciembre de 2011

B/.

B/.

Total

Acciones Utilidades no patrimonio de

comunes distribuidas los accionistas
800,000 B/. 4,293,179 B/. 5,093,179

- (6,889,321) (6,889,321)

800,000 (2,596,142) (1,796,142}

- 3,214,174 3,214,174

800,000 618,032 1,418,032
800,000 618,032 1,418,032

- 5,082,559 5,092,559

800,000 B/. 5,710,591 B/. 6,510,591

Véanse las notas a los estados financieros que se acompafian
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Repiiblica de Panamé)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas del 1 de enero al 3] de diciembre de 2010

Flujos de efectivo de actividades de aperacidn

Efectivo recibido de:
Ventas de mercancias netas de cuentas

por cabrar - clientes y anticipos recibidos de clientes B/,

Intereses ganados
Otros ingresos
Total efectivo recibido

ileetive (utilizado) en;
Adquisicidn de mercancias y abonos
4 cuentas por pagar
Gastos generales y administracion
Pago de impuestos
Inlereses pagados

Total efectivo (utilizado)

Flujos de efectivo neto, (utilizado) en actividades de operacién

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Lfectivo (utilizado) de:
Aportes al fondo de cesantia
Adquisicién de activos fijos y mejoras
Adquisicidn de acciones - Lanco Panama
Depositos de garantia
Flujos de efectivo neto, (utilizado) en actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Efectivo recibido o (utilizado) en:
Redencidn de bonos corporativos
Ventas de bonos corporativos
Abonos recibidos de empresa relacionada
Préstamos otorgados a empresa relacionada
Préstamos recibidos y abonos neto
Dividendos pagados
Impuesto sobre dividendos pagados
Flujos de efectivo neto, proveniente de actividades de
financiamiento

(Disminucién) en el saldg de efectivo y equivalentes
de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio B/.

Véanse Ias notas a los estadas financieros que se acompaidian.

_6-

2011 2010
156,987,058 B/ 131,071,453
33,548 36,210
255,153 1,295,193
157,275,759 132,402,856

(132,111,681)

{106,718,567)

(27,460,320) (22,705,445}
(2,371,952) (1,555,142)
(5,416,935) (4,134,610)

(167,360,888) (135,113,764)
(10,085,129) (2,710,908)
(123,773) (88,573)
(11,842,043) (10,556,880)
(100,000) -
(29,152) (3,733)

(12,094,968) (10,649,186)

(36,206,896) (689,655)
51,244,758 17,013,000
23,213,019 17,128,659

(19,778,794) (15,303,782)

1,000,000 .
- (5,668,993)
- (512,197)
19,472,087 11,967,032
(2,708,010) (1,393,062)
6,493,717 7,886,779
3,785,707 B/ 6,493,717
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A 1.0S ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciemhre de 2010

Constitucion ' '
La empresa fue incorporada en 1965, bajo las leyes de la Republica de Panama y se encue‘ntra
registrada en el tomo 521, folio 136 y asiento 113133, de la secciéon Mercantil en el Registro

_ Publico.

Operacion
La empresa obtiene sus ingresos por la venta de materiales para la construccién y ferreteria en

general. En la actualidad cuenta con su Casa Matriz ubicada entre Avenida Eloy Alfaro y Avenida
Ralboa, doce sucursales y un centro de acopio y distribucién de mercancias en la Repiblica de
Panama.

Pacto de fusion i
Para el 3 de octubre de 2008, la Junta General de Accionistas de COCHEZ Y COMPANIA, S.

A. celebrd un convenio de fusién por absorcién, quedando asi: COCHEZ ¥ COMPANIA, S. A.,
absorbi6 la empresa CHANGUINOLA, S. A. Este acto consta en la Escritura Puiblica No. 22,747
del 3 de octubre de 2008, debidamente registrada en el Registro Piiblico el 23 de octubre de 2008.

. Emision de Bonos

La empresa ha Hevado a cabo cuatro emisiones de Bonos y una emision de Valores Comerciales
Negociables debidamente autorizadas por la Comisién Nacional de Valores, asi:

2011 2010
a) Primera emision: consta de B/25,000,000, divididos, asi:
a. Bonos serie “A”, B/.5,000,000
b. Bonos serie “B”, B/.20,000,000
De esta emisidn hay en circulacién el monto de B/. - B/. 21,724,138
b) Segunda emision consta de B/.15,000,000
De esta emisién hay en circulacion el monto de - 15,000,000
¢) Primera emision: Valores Comerciales Rotativos
(VCN’s) la emision consta de B/.5,000,000
De esta emision hay en circulacion el monto de 5,000,000 5,000,000
Tercera emision: Bonos consta de B/.15,000,000
De esta emision hay en circulacién el monto de 15,000,000 14,013,000
d) Cuarta emisidn: Bonos consta de B/.70,000,000
De esta emisién hay en circulacién el monto de 51.675.000 -
TOTALES DE BONOS POR PAGAR B/. 71,675.000 B/. 56,637,138
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

D. Emision de Bonos (continuacién)
Primera Emision de Valores Comerciales Rotativos
La empresa obtuvo una primera autorizacion para la Emision Publica de los Valores
Comerciales Rotativos, mediante la Resolucidn emitida por la Comision Nacional de
Valores, CNV No. 210-09 de 7 de julio de 2009. Esta emisién se encuentra listada en la Bolsa

de Valores de Panama.

Fecha de la oferta: 7 de julio de 2009

Monto de la emision: Cinco millones de balboas a ser ofrecidos en miiltiplos de mil
balboas cada uno. (B/.5,000,000)

Fecha de vencimiento:  De 90, 120, 180 y 360 dias a partir de la fecha de emision

Tasa de interés: Serd determinada por el Emisor para cada una de las series y podra
ser fija o variable, se revisara trimestralmente con dos dias habiles
antes de cada periodo.

Pago de Capital: El pago de los VCN’s serd pagado en su totalidad en la fecha de
veneimiento de los mismos.

Redencion anticipada:  El emisor tendra la opcidn de redimir anticipadamente todos o parte
de los VCN’s, en cualquier momento, siempre que Se hayan pagado
en su totalidad el capital ¢ intereses de los Bonos Serie *A’’del
Emisor autorizados mediante resoluciones adoptadas el 20 de
septiembre de 2005 y registrados ante la Comisidn Nacional de
Valores mediante resolucién CNV No. 42-06 desde e] 4 de febrero
de 2006.

Tercera Emision de Bonos

La empresa  obtuvo una tercera autorizacién para la Emisién Péblica de Bonos
Corporativos, mediante la Resolucion emitida por la Comisién Nacional de Valores, CNV

11:70. 21 '1—09 de 7 de julio de 2009. Esta emisidn se encuentra listada en la Bolsa de Valores de
anama,

Términos y condiciones de Ia emisién de los Bonos Corporativos, son log siguientes:

Fecha de Ia oferta: 7 de julio de 2009

Monto de la emision: Quince millones (B/.15,000,000) de balboas a ser ofrecidos en
o multiplos de mil balboas cada uno

Fecha def ven?umento: Dc3,4,5,6y7afiosa partir de la fecha de emisién

Tasa de interés: Serd determinada por el Emisor para cada una de las series y podra

ser fija o variable, se revisara trimestralmente con dos dias hébiles
antes de cada periodo.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama4, Repitblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2010

D. Emision de Bonos (continuacion)

Tercera Emisién de Bonos

Pago de Capital:

Redencion anticipada:

El pago de los Bonos serd pagado en su totalidad en la fecha de
vencimiento de los mismos.

El emisor tendrd la opcidn de redimir anticipadamente todos o
parte de los Bonos, en cualquier momento, siempre que se hayan
pagado en su totalidad el capital e intereses de los Bonos Serie
“’A” del Emisor autorizados mediante resoluciones adoptadas el
20 de septiembre de 2005 y registrados ante la Comisién Nacional
de Valores mediante resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de

febrero de 2006.

Cuarta Emision de Bonos

Términos y condiciones de la emisién de los Banes Corporativos, son los siguientes:

Resolucion:
Fecha de 1a oferta:
Monto de la emisién:

Fecha de vencimiento:

Tasa de interés:

Pago de Capital
Bonos Rotativos

Serie A

Pago de Capital
Bonos Subordinados
No Acumulativos
Serie B

CNV No.269-11

8 de agosto de 2011

Setenta millones de balboas a ser ofrecidos en multiplos de mil
balboas cada uno. (B/.70,000,000), dividido en Bonos Rotativos,
Serie A y Bonos Subordinados No Acumulativos, Serie B

Bonos Rotativos, Serie A, serd de dos a siete afios a partir de la
fecha de emisién

Bonos Subordinados No Acumulativos serd de noventa y nueve
afios a partir de la fecha de emisién

Serd determinada por el Emisor para cada una de las seres y
podra ser fija o variable, se revisars trimestralmente con dos djas
héabiles antes de cada periodo.

El capital de los Bonos se pagard al vencimiento de los plazos
fijados

El capital de los Bonos se pagard al vencimiento de los plazos
fijados

P
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

D. Emision de Bonos (continuacidn)
Cuarta Emision de Bonos

Redencidn anticipada:  El emisor tendrd la opcidén de redimir anticipadamente todos o

Bonos Rotativos parte de los Bonos, en forma total o parcial, en cualquier

Serie A momento, siempre que se hayan pagado en su totalidad el capital e
intereses de los Bonos serie “°A’" del Emisor autorizados
mediante resoluciones adoptadas el 20 de septiembre de 2005 y
registrados ante la Comisiéon Nacional de Valores mediante
Resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006.

Redencion anticipada:  El emisor tendra la opcidn de redimir anticipadamente todos o
Bonos Subordinados parte de los Bonos, en forma total o parcial, una vez transcurridos
No Acumulativos cinco (5) afios contados a partir de la fecha de emision.

Serie B

Redencidn anticipada de Bonos

Producto de la venta de la cuarta emisién de Bonos, se utilizé la suma de B/.36,200,896 para
redimir anticipadamente la primera emisién de Bonos, cuyo saldo es de B/.21,206,896 y la
segunda emision por B/.15,000,00, esta transaccién se realizé el 12 de septiembre de 201 1.

Primera emisién consta de BY. 25,000,000, divididos, asi:
a) Bonos serie “A”, B/. 5,000,000
b) Bonos serie “B”, B/. 20,000,000

Monto redimido B/. 21,206,896
Segunda emisidn consta de B/. 15,000,000 15.000.060
Total Bonos redimidos B/. 36.206,896

E. Resumen de [as principales oliticas de contabilidad
a) édopcnon de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
0s estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales

?& Isnétirmacién Financiera (NIIF's) del Comité de Normas Internacionales de Contahilidad
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con ciffas
comparativas al 31 de diciembre de 2010

Resumen de Ias principales politicas de contabilidad (continuacién)

h)

d)

g)

IFase de preparacion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

Las politicas de contabilidad aplicadas por la empresa para el periodo terminado el 31 de
diciembre de 2011, son consistentes con aquellas utilizadas en el afio anterior.

Los estados financieros estdn expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panamé, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Délar ($) de los

Estados Unidos de América.

Método de acumulacién
Los registros contables de la empresa se mantienen bajo €l método devengado, que es aquel

que reconoce y reporta los efectos de las transacciones al momento en que se incurre en
cllas.

Provisién para cuentas incobrables
La empresa tiene la politica de hacer una provisién para cuentas incobrables del 1% de las

ventas al crédito.

Inventario de mercancias
El inventario de mercancias estd valorado al costo. Para su determinacién se utilizé el
método de costo promedio, no excediendo estos costos al valor de mercado.

Inversiones

;as Inversiones a largo plazo, que por su naturaleza no son susceptibles de ser realizadas de
Inmediato y cuya intencién es mantenerlas por un periodo mayor a un afio, se presentan a su
costo de adquisician.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son recontocidos en el balance de situacién, cuando la
empresa se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.
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(Panamd, Repiblica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

E. Resumen de las principales politicas de contabilidad (continuacién)

h) Propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipos, neto de depreciaciones y

i)

k)

amortizaciones acumuladas (continuacion)

Erogaciones subsecuentes: .
Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos

menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan su vida util
restante, se cargan contra operaciones a medida que se incurran en ellas.

Depreciacion: , _ .
Los activos fijos son depreciados utilizando el método de linea recta, con base a la vida til
esfimada de los activos respectivos. Los terrenos no son depreciados. La vida estimada de

los activos es como sigue:

Vida uti]

estimada
Propiedades 30 afios
Mobiliario y equipos de oficina De 3 a 10 afios
Mejoras a la propiedad De 5 a 20 afios
Equipo rodante De 3 a 10 afios

Reconocimiento de ingresos
Los ingresos por la venta se reconocen en el estado de resultados al momento en que se
realiza la transaccién, utilizando el método devengado.

Uso de estimados

La preparacion de los estados financieros en conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera requiere que la administracién haga estimados y asunciones
que afectan los montos reportados de activos Y pasivos y revele los activos ¥ pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
durante e] periodo reportado. Los resultados actuales pudieran diferir de dichos resultados,

Deterioro de activo

Lps \{alores corrientes de los activos son revisados a la fecha del balance para determinar
S1 existe un deterioro en su valor en libros, Si el referido deterioro existe el valor
rc?cuperable del activo es estimado Y se reconoce una pérdida por deterio;o por la
diferencia entre el valor en libro del activo y su valor estimado de recuperacién.

¥



BARRETO Y ASOCIADOS

CONTADORES AUDITORES ASESORES
213 -
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panam4, Reptblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

E. Resumen de las principales politicas de contabilidad (continuacién)
) Declaraciones de renta
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la empresa, estin sujetas a revision por parte

de las autoridades fiscales, por los dltimos tres afios, de acuerdo con las regulaciones
fiscales vigentes.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010
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1. Efective en caja v bancos

El saldo de efectivo en caja y bancos se distribuye asi:

2011 2010
Efectivo en caja B/. 51,13¢ B/ 17,499
Banco General, S. A. 281,664 278,474
Banco General, S. A. {cuenta de ahorros) 3,251,250 6,101,600
Caja de Ahorros 426 1,167
HSBC Bank Panama 05,627 83,285
MelroBank 1,861 1,848
MMG Bank Corp. 72,026 9,844
Bac Credomatic 31,714 -

Totales

2. Cuentas por cobrar clientes - netas

Las cuentas por cobrar — clientes, presentan un indice de cobrabilidad de 65 dias para el afio
2011 y 54 dias para el afio 2010. Estos saldos a la fecha del balance, analizados por su

antigiiedad se detallan, asi:

B/. 3,785.707 B/ 6493717

CLIENTES 2011 Yo 2010 Y
30 dias B/. 7,107,386 51.90 B/, 4,573,817 47.01
60 dias 4,143,123 30.26 2,633,125 27.06
90 dias 1,343,486 9.81 1,337,651 13.75
120 dias o mas 717,216 5.24 703.855 7.24
Sub-totales — clientes 13,311,211 97.20 9,248,448 95.06
Cuentas del gobiermno 383.934 2,80 480,615 4.94
Sub -- totales 13,695,145 100.00 9,729,063  100.00
Menos: provisién para

cuentas incobrables (1.338.000) (949.000)
Totales netos B/. 12,357,145 B/. 8.780.063

La empresa utiliza el método de Ia provisién para cuentas incobrables. Para e] periodo 2011, se

consideraron cuentas incobrables por B/.

el periodo 2010 se consideraron cuentas
por B/.243,269,

?5,137 ¥ se aumento la provision par B/.474,138. Para
incobrables por B/.134,264 vy se aumentd la provisién

(A
A
1

e
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

Cuentas por cobrar - empleados

Las cuentas por cobrar — emipleados analizados por su antigiiedad de saldos se detalla, asi:

2011 Yo 2010 Yo
30 dias B/. 22,092 31.33 B/. 24,157 36.66
60 dias 16,503 23.40 17,694 26.86
90 dias 10,585 15.01 8,365 12.70
120 dias o maés 21.345 30.26 15.666 23.78
Totales B/. 70.525 100.00 B/. 65,882  100.00

Inventario de mercancias
El inventario de mercancias estd valorado al costo. Para su determinacidn se utilizé el método

de costo promedio, no excediendo estos costos al valor de mercado.

El monto del inventario de mercancia para el afio 2011 asciende a B/.21,489,215 y para el afio
2010 a B/.13,098,104, distribuido entre las trece sucursales y el centro de acopio y distribucién.

Inventario de mercancias en trinsito
E! saldo de B/.1,264,736 para el afio 2011 y B/.407,677 para el aiio 2010, corresponde a la
compra de mercancias que al cierre del periodo no habian llegado a la bodega.

Dendsitos de garantia
El monto de B/.37,170 para el afio 2011 y B/.8,018 para el afio 2010, corresponde a depdsitos
Varios.

Adelantos a compras
El monto de B/.1,579,830 para el afio 2011 y B/.1,439,500 para el afio 2010, comresponde a
los adelantos a proveedores, para la compra de mercancias.

Otros activos corrientes

El monto de B/.266,370 para el afio 2011 y de B/.185,730 para el afio 2010, corresponde a
cuentas por cobrar varias.

Cuentas entre empresas relacionadas
El saldo de B/.14,445,211 para el afio 2011 y de B/.11,766,217 para el afio 2010, corresponde a
10§ saldos entre empresas relacionadas, cuyas acciones son poseidas en su mayorfa por las
nismas personas y estan bajo una administracion comun.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciernbre de 2010

Cuentas entre empresas relacionadas (continuacion)
Estas empresas efectian transacciones comerciales y de financiamiento entre ellas.

2011 2010
CUENTAS POR COBRAR
Geo F. Novey, Inc. B/. 14,445,211 B/ 11,766,217

Inversiones en acciones ‘
Las inversiones a largo plazo, que por su naturaleza no son susceptibles de ser realizadas de

inmediato y/o cuya intencién es mantenerlas por un periodo mayor a un afio, se presentan a su
costo de adquisicion.

Propiedades, mejoras, equipo_rodante, mobiliario v equipos, neto de depreciaciones v

amortizaciones acumuladas
(Vease detalle en la p4gina No. 22).

Fondo de cesantia y reservas_para prima de antigiiedad e indemnizacion

La empresa celebrd el contrato de Fideicomiso con Pro Futuro, 8.A. para depositar los fondos
correspondientes al 5% de la cuota parte de la indemnizacidn (fondo de cesantia) y la prima de
antigiiedad, tal como lo estableci6 la Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995.

Los aportes acumulados al fondo de cesantia ascienden a B/.640,624 para el afio 2011 y de
B/.516,851 para €l afio 2010.

De conformidad con el Cédigo de Trabajo a la terminacién de la relacién de trabajo, cualquiera
que sea la causa los trabajadores tendrén derecho a recibir una prima de antigtiedad, a razén de
una semana de salario por cada afio de trabajo desde el inicio de la relacidn laboral, o en forma
proporcional tal como lo estipuls la Ley 44 de agosto de 1995.

El monto de B/.502,853 para el afio 2011 y de B/.403,013 para el afio 2010, corresponde a las
reservas de prima de antigiiedad e indemnizacién.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

13. Fondo de pensiones v reservas
El monto de B/.500,000 para el afio 2011 y 2010, corresponde a la constitucién de Fideicomiso

con la empresa Aseguradora Mundial, S. A. para la creacién de un fondo para el pago de
pensiones por jubilacion o pension, en adelante FONDO DE PENSIONES COCHEZ o
simplemente el “FONDO”, de conformidad con lo establecido por la Ley 1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejecutivo No. 170 de 27 de octubre de 1993.

El monto de B/.500,000 para el afio 2011 y 2010, corresponde al saldo de las reservas para
pensiones,

14, Préstamos hipotecarios por pagar
El monto de esta cuenta corresponde a préstamos hipotecario otorgado, asi:

PORCION CORRIENTE 2011 2011
HSBC Bank (Panama), S. A
Préstamo: Hipotecario decreciente
Vencimiento Agosto 2011 a agosto 2016
Tasa: Minimo 6.00% anual, Libor (3 meses)
mas 3.5%
Abonos: Primer afio solo abono a interés del
préstamo. Segundo afio abonos
mensuales
Garantia: Primera hipoteca y anticresis sobre la
finca No. 8173679
Fianza: Mancomunada de los accionistas
Solidaria de Geo F. Novey, Inc.
Saldo: B/, 1,000.000 B/. -

15. Cuentas por pagar — proveedores
Las cuentas por pagar - proveedores se distribuyen, asi:

Ez;ale.s 11,891,467 10,447,345
anjeros 3,330,916 2,936,119
Totales B/. 15,222,383 B/ 13,383,464
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

Cuentas por pagar — proveedores (continuacion)

Analizadas por su antigliedad de saldos, se detallan, asi:

2011 % 2010 %
Corrientes / 30 dias B/. 8,604,757 56.92 B/. 6,699,375 50.06
60 dias 5,484,340 36.03 5,763,495 43.06
90 dias 498,931 3.28 393,132 2.94
120 dias o mas 574,355 3.77 527.462 3.94
Totales B/. 15,222,383 100.00 B/. 13,383,464  100.00

. Impuestos v retenciones por pagar

El importe de B/.296,429 para el afio 2011 y de B/.228,210 para el afio 2010, se le adeuda a
la Caja de Seguro Social y corresponde a las cuotas obrero patronales, de los salarios pagados
en el mes de diciembre de 2011 y 2010. Este monto se paga en el mes siguiente, es decir, en
el mes de enero de 2012 y 2011, respectivamente.

Impuesto sobre la renta por pagar

El monto de B/.20,743 para el afio 2011 y de B/.257,289 para el afio 2010, corresponde al
impuesto sobre la renta por pagar de la empresa. Estos montos fueron determinados con
base a la renta neta gravable segiin su declaracién de renta del afio 2011 y 2010,
respectivamente, y se le desconté el crédito correspondiente al adelanto del impuesto sobre Ia
renta (AMIR) del afio 2011 y el estimado para €l afio 2010.

Anticipos recibidos de clientes
El monto de B/.304,571 para el afio 2011 y el monto de B/.301,038 para el afio 2010,
corresponde a los anticipos recibidos de clientes para abono de futura compra.

Tesoro Nacional — L. T.B.M.S.
El rr}onto de B/.92,291 para el afio 201 1, y B/.307,746 para el afio 2010, se le adeuda al Tesoro
Nacional y corresponde al LT.B.M.S. de las operaciones de compra y venta del mes de

diciembre de 2011 y 2010. Este monto se paga en el mes siguiente, es decir en el mes de enero
de 2012 y 2011.

Otros pasivos corrientes
El saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2011y 2010, se detalla asi:
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

Qtros pasives corrientes (continuacion)
2011 2010
Gastos acumulados por pagar B/. 1,780,589 B/, 573,113
Planilla por pagar 328 -
Descuentos de empleados 11,919 10,547
Dividendos por pagar - 540.000
Totales B/. 1,792,836 B/. 1,123,660

Provisién intereses sobre bonos por pagar

El monte de B/.85,417 para el afio de 2011 y de B/.513,141 para el afio 2010, corresponden a
intereses devengados y pendientes de cancelacion sobre los Bonos emitidos y en circulacidn,
asi:

2011 2010
Bonos Serie “A” B/. - B/, 7,238
Bonos Serie "B” - 255,556
Bonos Serie ”C” - 153,333
Bonos Serie "D - 48,889
Bonos Serie *E™ 53,333 -
Valores Comerciales Negociables (VCNs) 32.084 48,125
Totales B/. 85417 B/. 513,141

Capital pagado

El 26 de enero de 2005, la Asamblea General de Accionistas de Cochez y Compafiia, S. A,
aprob6é de comun acuerdo entre los acciomistas que el capital social autorizado seri de
Ochocientos Mil Délares (US $800,000) moneda legal de los Estados Unidos de Ameérica
dividido en Ocho Mil (8,000) acciones comunes con un valor nominal de Cien Délare£
(US $100), cada una, divididas de la siguiente manera:

a}) Cuatro mil ochenta (4,080) acciones, tipo A.
b) Mil novecientas sesenta (1,960) acciones, tipo B.

¢} Mil novecientas sesenta (1,960) acciones, tipo C.
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NOTAS A LGS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2010

23. Gastos de personal

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los gastos de personal se detallan, asi:

2011

Salarios y comisiones B/. 7,947,489
Preavisos y vacaciones 654,501
Bonificaciones y décimo tercer mes 747,145
Prestaciones sociales 1,490,190
Representacion 513,255
Incentivo de produccion 975
Prima de antigiiedad 175,863
Indemnizacion 54.962
Sub - totales 11.584.380
Otros

Viajes y vidticos 238,080
Educacion, seminarios y capacitacién 5,840
Cuotas y suscripciones 5,126
Transporte 22.420
Sindicato 20,127
Uniformes de empleados 53,879
Otros 122,398
Sub - totales 470.870
Totales B/. 12.055.250

La empresa tiene 1,211 y 1,078 empleados para los afios 2011 Y 2010, respectivamente.,

24. Intereses sanados

2010

B/. 6,450,302
594,692
573,072

1,190,068
495,863
13,248
140,989
107,537

9,565,771

167,151
4,263
6,560
19,937
3,628
31,246
106.174

338.959

B/. 9,904,730

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los intereses ganados se detallan, asi:

Cuentas de ahorros B/

Empresa relacionada — Geo F, Novey, Inc.
Profuturo

Cuentas morosas

2011

10,010
1,313,220
21,755

1,782

Totales B/. 1,346,767

2010

B/ 13,832
1,051,357
19,050

3.327

B/. 1,087,566

- 20 -
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

GASTOS GENERALES Y DE ADMINISTRACION
Del 1 de enero al 31 de diciembre de 2011, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2010

Gastos de personal |
Propaganda
Honorarios profesionales y legales
Impuestos
Seguros
Utjles de oficina
Reparaciones y mantenimiento
Alquileres
Combustible y lubricantes
Depreciacion y amortizacion
Agua, energia eléctrica y teléfono
Vigilancia
Bancarios
Donaciones
Comisiones a terceros
Aseo y limpieza
Servicio de correo
Cuentas malas
Fletes
Material de empaque y suministros
Timbres y papel sellado
Atencion a clientes y ofertas
Manejo cuenta Pro - Futuro
Almacenajes

. Pallets
No deducibles
LT.B.M.S. - asumido
Otros gastos administrativos
Gastos - emisién de bonos
Muestras para tiendas

Totales

NOTAS
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B/.

2011

12,055,250 B/.
1,577,697
1,097,517

442,692
1,318,605
341,198
1,075,413
590,407
438,747
2,170,274
1,000,896
510,197
97,440
11,060
579,111
189,405
23,229
474,138
5,058,717
743,745
1,445
325,063
13,015
3,496
173,980
2,225
301,141
15,120
196,417
2,248
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2010 (DISMINUCION)
9,904,730 B/. 2,150,520
1,237,332 340,365
893,960 203,557
419,191 23,501
1,325,620 (7,015)
253,474 87,724
859,744 215,669
367,558 222,849
294,746 144,001
1,603,604 566,670
905,649 05,247
418,179 92,018
107,150 (9,710)
550 10,510
440,284 138,827
172,280 17,125
19,605 3,624
243,269 230,869
4,169,839 888,878
660,454 83,291
1,713 (268)
239,225 85,838
10,651 2,364
150 3,346
116,255 57,725
73,386 (71,161)
197,227 103,914
23,477 (8,357)
56,319 140,098
1,851 397

B/. 30,829,888 B/.

25,017,472 B/,

5,812,416
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NOTARLA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANANA -

emizién de los Estados Financieros,---—----—-————-——ooo—mmmomomen

“lib.4. Han presentado en los Estados Financieros sus conciusicnes

sobre la efectividad de los ccntrnleérinterncs con base en las
 ‘evaluaciDnES efectuadas a esa fecha.;———? ————————————————————————
E. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de
"licocHEZz Y cia, S.A., lo siguientei—-—--memmco oo
E.l1. Todas las deficiencias significativas gue surjan en-el marco
del disefio y operacion de los contreocles internos, que puedan
afectar negativamente la capacidsed de COCHEZ Y CiA, S.A., para
ragistrar, procesar y reportaf informacién financiera, e indicado
fla los= auditorég cualguier debilidad existente en les controles
LINEEIROS . = o oo o oo
iE-2. Cualquier fraude, de importancia c no, gque involucre a la
administracidn u otros empleados gue ejerzan un rol significativo
an la ejecucidén de los controles internos de COCHEZ Y CIA, S.A. -
F. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores
externos la existencia o no de cambios significativos en los
controles internos de COCHEZ Y ©IA, 5.A., o cualquier otros
factores gue puedan afectar en forma importante tales controles
con posterioridad a la fecha de evaiuacidn, incluyendoc la
formulscion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o
debilidades de importancia dentro de 1la EMPLreSa . —~==————mma
Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Comisidn
Nacional de Valores. —s——— e
Leida como les fue esta declaracion z los comparecientes en
“lloresencia de les testigos instrumentales, JAYRO NUNEZ, con cédula
de identidad personal namero ocho- setecientos veinticinea-
‘||doscientos veintiuno (8-725-3221), y, SIMION RODRIGUEZ, con cédula

de identidad persenal nimero nueve- ciento setenta y cuatro-

Mfdoscientos (9-174-200), ambos panamefios, mayores de edad, vecinos




(2,002} de la Comisién Nacional de Valores de la Republics de
Panamd, por este medico dejen constancia bajo gravedad del
juramento, lo siguientg:-----erm-—-———————eere oo m s
A. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero
anual gprrespondiente al treinta ¥y une 131) de Dicliembre de do=s
mil onece (2011).--——------—-———————— - me=mo—— mmmm———— -
B. Que a sus juicios, los Estados Financieres no contienen
informacién ¢ declaraciones falsas sobre hechos de importancis,
ni omiten informacién sobre' hechos de importancia gue debén Ser
divulgadas en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa Yy nueve (1,999) y sus reglamentos, o© que deban ser
divuléadcs para gue las declaraciones hechas =n diche informe no
sean tendenciosas o engafosas a 1la luz de las circunstancias en
1as gue fueron hechas.----=-m-—-——-———-—te—msummmmm e s s m
C. Que a sus juicios les Estados Financieros Anuales y cualquier
stra informacién finmanciera incluida en los mismos, representan
razonabnlemente en todos sSus aspectos la condicion financiera vy
1ms resultados de las operacicnes de COCHEZ Y cia, s.A., para el
periode correspondiente del primero (1°} de enero de dos mil once
(2011) al treinta y unoc (31) de Diciembre de dos mil once

(20LL) L m oo

D. Que los firmantes:———————-———- e
D.1. Son respensables del establecimiente y mantenimiento de
controles internos en la empresa;——-———————m=e oo
D.2. Han disefiado los mecanismos de control interno gque

garanticen gue toda la informacién de importancia sobre COCHEZ ¥
cia, s.A., segn hechas de su conocimientso, particularmente
tgurante el pericdo en =1 gue las reportes han side preparados,---
D.3. Han evaluado la efectividad de los controles internos de

COCBEZ ¥ cIA, S.A., dentro de los noventa {80) dizs previos a la
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" NOTARIA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

En la Ciudad de Panam#, Capital de la Repitblica y Cabecera del
Circuiteo Notarial del mismo nombre, a los dieciséis (16) dias del
mes de marzo de dos mil doce (2012) ,' ante mi, RICARDO ADOLFO
LANDERO MIRANDA, Notario Publica Décimo; del Circuite Netarizl de
Panama, portador de la cédula de identidad personal nimero
cuatre— ciento tres- dos mil trescientos treinta y siete (4-103-
2337}, comparecieron personalmente, RAUL COCHEZ MARTINEZ, vaxon,
panamefio, casado, mayor de edad, vecine de esta ciudad, con
cédula de identidad personal nuimero OCHO -~ TRESCIENTOS HNOVENTA ¥
nOS —TRESCIE‘.N;‘OS DIECISIETE = {B-392-317); FELIX MIGUEL MOTTA
STANZIOLA, vardn, panamefie, casade, mayer de edad, vecino de esta
ciudad, con cédula de identidad personal numero ©CCHO -
CUATROCIENTOS TREINTA ¥ CUATRO - SEISCIENTO DIEZ (8-434-610});
RAUT, COCEEZ MADURO, vardn, panamefio, casado, mayor de edad,
vacino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero
OCHO =~ CUATROCIENTOS SESENTA ¥ SEIS ~CIENTO ONCE (B-466-111) vy
SABAS ALBERTO CORONADC varon, panamefio, casade, mayor de edad,
vacino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nlmero
QCHC - DOSCIENTOS VEINTICUATRO - MIL TRESCIENTOS TREINTA (B-224-~
1330}, en su calidad de Presidente, Tesorerno, Primer
Vicepresidente y Gerente General, y Gerente Contralor,
respectivamente, de COCHEZ Y CIa, S.A., scciedad andnima inscrita
8 la fichas TREINTA Y DOS MIL SEISCIENTOS SESENTA Y DOS {32,682),

rollo MIL SEISCIENTOS VEINTICUATRO (1,624) e imagen TREINTA Y

SIBTE (37), de 1la seccidén de Micropeliculas {Mercantil) del

Registre Pablice, todos cop residencie en Panamd, Distrito de

Panamé, Provincia de Panama, personas a quienes conozco y a fin

de dar cumplimiento a las disposicicnes contenidas en el Acuerdo

SIETE - CERO DO3 {7-02) de catorca (14} de Octubre de dos mil dos




de

la

constancia lo fircman

mencionados por ante mi,

esta ciudad, a quienes conozco, y son habiles para el cargo,

encontrarcn conforme, le impertieron su aprobacidén y para

todos junto con leos testigos antes

21 Notario, gue doy fe

FELIX MIGUEL MOTTA STANZIGEW
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JAYRO NUNEZ




