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Repiblica de Panama
Superintendencia del Mercado de Valores

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018
de 19 de diciembre de 2018

Anexo No.l
Formulario IN-A
Informe de Actualizacién Anual

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
DICIEMBRE- 2021

Presentado segiin el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo No.18-
2000 dc 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre
de 2018.

Afio Terminado al 31 de Diciembre de 2021

Nombre del Emisor : Cochez y Compaiifa, S. A.

Valores que ha registrado: Bonos Corporativos

Nameros de Teléfono y Fax del Emisor: Teléfono 302-4444 Fax: 302-8677

Domicilio /Direccién fisica del Emisor: Via Tocumen Final, Edificio Centro Logistico

Cochez, frente a Parque Sur,

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Arturo Cochez M.

Direccién de correo electrénico de la persona de cantacto del
emisor:acochez(@cochezycia.com

Nimero de Fecha de Monto de la Monto en

Resolucién Emlslén Circulacién
Emisidn
31 =Dlclembre- 21

CNV No, 268-11 B de agoslo de 2011 70,000,000 §70,000,000
CNV No. 210 -09 7 da julio de 2009 §5,000,000 55,000,000
SMV 9521 17 de marzo de 2021 15,000,000 $15,000,000

I Parte:

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
maodificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una descripcidn
detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le hubiese
precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 7 del Texto Unico del Acuerdo No.2-
2010 de 16 de abril de 2010).

I. Informacién del Emisor

A. Historia y Desarrollo del emisor
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La empresa inicié operaciones como Wilcox Mercantile Company en 1920. En 1935
¢l Sr. Mario Galindo quien era accionista minoritario de Wilcox Mercantile Company
compra la compaiiia y le cambia el nombre a Mario Galindo y Compaiiia, S. A. En
1963 el 5r. Raul 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 Repiblica de
Panamd y se encuentra registrada en el tomo 521, folio 136 v asiento 113133, de la
seccion Mercantil en el Registro Plblico. La primera tienda de Cochez fue ubicada y
se mantienc en la Ave. Balboa. Debido al éxito en sus operaciones, para los afios
1972 y 1986 se da la apertura la segunda y tercera sucursal, ubicadas en Via Espafia
y Pedregal, Via Tocumen, respectivamente.

En ¢l afio 1998 se inaugura la cuarta sucursal ubicada en Vista Alegre, Arraijan. De
alli en adelante, los afios siguientes son fundamentales para el desarrollo de la

compafiia, periodo en el cual se inauguran las tiendas de Villa Lucre, David y el
Dorado.

El afio 2004, se construye ¢l centro de redistribucién de la compafiia, desde donde se
canaliza el abastecimiento de todas las tiendas del territorio nacional y despachos a
clientes importantes.

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

El afio 2006 y 2007 son definitivos para marcar la nueva direccién de Cochez y Cla.;
con nuevas tiendas en la 24 de diciembre, Chanis, Via Espaiia (reemplazando el local
anterior) y San Miguelito. La sucursal de Coronado se inaugura en el afio 2008.

En el transcurso de los afios 2008 al 2012 continta la expansion de la empresa,
principalmente hacia el interior del pais. En dicho perfodo se abrieron las tiendas de
Chitré, Penonomé, Santiago, Brisas del Golf y Bugaba., El afio 2013 fue inaugurada
la tienda de Cochez en Las Tablas.

El afio 2015 fueron inauguradas las nuevas sucursales en Costa Verde (La Chorrera)
y La Riviera (David). Adicionalmente, se completaron los trabajos de ampliacién de
las facilidades en el Centro Logistico de Tocumen. En encro de 2017 se inaugura la
sucursal de Cochez en La Siesta (Tocumen) y en junio del mismo afio la tienda
especializada Kohler Signature Store by Cochez en Calle 50.

La sucursal de Cochez La Siesta cesé operaciones luego del reinicio de la actividad
comercial aprobado por las autoridades sanitarias el 1° de junio de 2020.

Las oficinas corporativas de la empresa se encuentran en el Edificio Cochez, Centro
Logistico ubicado en Via Tocumen final, diagonal a la Universidad Tecnolégica. El
teléfono es cl 302-4444,
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Las fucntes de financiamiento del emisor al 31 de diciembre de 2021 y 31 de

diciembre de 2020, respectivamente, se muestran & continuacién:

31-Die-2021 31-Dic-2020
Cuentas por pagar - B/ 18,892,228 14,740,478

proveedores

Bonos y VCN por pagar 90,000,000 75,000,000

Otros pasivos y reservas _4.850472 3.345.333
Total de pasivos 113,742,700 03,085,811

Capital en acciones 800,000 800,000

Utilidad acumulada 3,757,380 17,204,913
Total de patrimonio 4,557,380 18,004,913

Total de pasivos y patrimonic B/, 118300,080 111,090,724

B. Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2021, el capital social autorizado de la sociedad es de $800,000
divididos en 10,000,000 de acciones comunes nominatjvas,

Los resultados antes de impuestos al 31 de diciembre de 2021 ascienden a una utilidad por
$5,243,775 (2020: $3,201,115).

4. Impuestos

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Empresa de 2021 y 2020 estén sujetas a
revisién por las autoridades fiscales panamefias, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.
La empresa también estd sujeta a la revisién por parte de las autoridades fiscales para

determinar ¢l cumplimiento de transferencia de bienes muebles y scrvicios.

C. Pacto Social y Estatutos del emisor

Contratos con partes relacionadas: El Pacto Social no establece ninguna cldusula que
detalle o prohiba la celebracion de contratos entre el Emizor y uno o mas de sus Directores
o Dignatarios, o algin negocio en los que estos tengan intereses directos o indirectos. No

existe a la fecha contratos o negocios entre la empresa y sus dircctores y dignatarios.

Derechos de Voto: El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna cldusula con relacién
a los derechos de votos de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores con
relacion a (a) la facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga
interés; (b) la facultad para votar por una compensacién para si mismo o cualquier
miembro de la Junta Directiva; (c) retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos
o administradores por razones de edad; o (d) nimero de acciones requeridas para ser

director o dignatario.

Derechos de los tenedores de acciones: El Pacto Social no contempla ninguna accion

para cambiar los derechos de los tenedores de acciones.
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Asambleas de accionistas: Las Asambleas Anuales son convocadas segin lo establecido
en la Ley 32 de 1927,

Otros derechos: No existe en el Pacto Social ninguna limitacion de los derechos para ser
propietarios de valores. No existe ninguna clausula en el Pacto Social o Acuerdos de
Accionistas que limite o de otra forma restrinja el control accionario de la empresa.

Estatutos: Las sociedades anénimas panamefias no tienen obligacién de adoptar
Estatutos. A la fecha, ¢l Emisor no ha adoptado Estatutos.

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

D. Estructura organizativa
El emisor es una subsidiaria de CM Business Group, $.A.
E. Propiedades, Plantas y Equipo

El emisor tiene su domicilio en el edificio Cochez Centro Logistico ubicado en Via
Tocumen, final diagonal a la Universidad Tecnolégica en la Ciudad de Panama, Distrito
de Panama,

Los inmuebles, mobiliarios y equipos del emisor al 31 de diciembre de 2021 ascendian a
un valor neto en libros de B/.34,389,868 (B/.38,141,390 al 31 de diciembre de 2020).

F. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc

Las peliticas que utiliza E1 Emisor para investigacion y desarrollo se basa principalmente
en: (i) analizar los requerimientos de mercado a través del Departamento de Mercadeo y
Ventas ya sea por estudios de mercado o a través de los representantes de la Empresa; (ii)
bisqueda de nuevos productos y (iii) el mejoramiento continuo de estos productos, segin
los requerimientos del mercado, decisiones internas y de la competencia. La funcidn
principal del departamento de Investigacion 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 estd a la expectativa de las innovaciones
de la competencia y como pudiese afectar las estrategias de ventas.

La actividad de Compra y Venta del Emisor sufre pocos cambios tecnoldgicos o avances
en produccion que impacten a Cochez y Cia., 5.A directamente.

G. Informacion sobre tendencias

La empresa proyecta que su operacién en el afio 2022 que sus operaciones tengan un rango
aproximado de un +5% a + 10%.

II.  Anilisis de Resultados Financieros y Operativos

A. Liquidez

Al cierre del trimestre que finalizé el 31 de diciembre de 2021, la Empresa tiene un capital
de trabajo de $22,914,081 En cuanto a su capacidad de repago, la empresa penera el
efectivo necesario para cubrir sus obligaciones a largo plazo.
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A continuacién, presentamos los datos principales del Emnisor con respecto a la liquidez y
los recursos de capital al 31 de diciembre de 2021 y 2020:

por el Patrimonio

12 meses 12 meses ]
I Al 31 de diciembre de 2021 | Al 31 de diclembre de 2020
Liquidez
Capital de Trabajo 22,914 081 18,359,609
Razén Corriente 1.84 1.85
Rotacion de 76 dias 75 dias
Inventario
Rotacidn de 41 dias 93 dias
Cuentas por Cobrar
Recursos de
Capital
Activas  financieros 0% 0%
par Préstamos
Activos  financieras 15.97% 13.27%
por proveedores
Aclivos  financieros 76.08% 67.51%
por Bonos
Activos  financieros 3.85% 16.21%

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2021, el capital social autorizado de la sociedad es de $800,000

divididos en 10,000,000 de acciones comunes nominativas.

Los resultados antes de impuestos al 31 de diciembre de 2021 ascienden a una utilidad

por $5,243,775 (2020: §3,201,115).

C. Resultados de las Operaciones

Ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta

Gaslos ganerales,
depraciacion e intareses

Sarvicios prestados an
tiendas

Litilidad antes de impuestos y

olros ingresos

Olros ingresos, netos

Utilidad antes de impuestos

Eficlencia operativa

31-Diclembra-21
168,720,224

151,287,066
47,442,158

52,399,584

8,251,163

=, T 0a

4,203,737

250,038
5,243,775

0,65

31-Diclembra-20

142,715,250
110417148

32,288,113

44,830,866

14,324, 267

1,781,514

1408601
3,201,115
1.04

Eficiencia operativa: gastos generales 3 admintstrativashtilidad bruta,

Varlacidn USD%
56,013,866

40,869,920
15,144,045
7,568,718

(5.073.104)

2,502,223

(459.663)
2,042,660

%
38%

2%
A7%
17%

—35%

+100%

(33%)
+100%

El afio 2021 marca el inicio de la recuperacion de la actividad comercial en el pais. Es
conveniente comentar que debido a las medidas sanitarias por el Covid 19, las operaciones
de venta de la empresa estuvieron cetradas desde el 25 de marzo de 2020 e impactadas
desde mediados de dicho mes por la contraccion en el consumo nacional & consecuencia

de la pandemia.
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El 1° de junio de 2020 se permiti6 la apertura nuevamente de las tiendas al piblico. E|
inicio de operaciones fue complicado a lo largo del periodo por las restricciones de
movilidad por factores tales como ntmero de cédula y género,

Las restricciones a la fecha de este informe anual han sido en general levantadas, pero adn la
economia y el consumoa no han logrado los niveles antes de la pandemia. La aclividad de
construccion, a pesar de haber sido ya reactivada, estd atn lejos de los niveles de periodos
anteriores, en parte debido a la acumulacion de inventarios de propiedades que no han podido
ser colocados y como cfecto directo del duro golpe a la actividad econdmica del pais,

El surgimiento de nuevas variantes de la enfermedad supone otra variable que complica la
posibilidad de regularizar Ia situacion mundial y nacional.

Al 31 de diciembre de 2021, la empresa presenla un incremento en ventas de $56  millones
de dolares lo cual representa 39% en términos relativos, respecto al mismo periodo del afio
anterior. Esta comparacién presenta un sesgo debido al periodo de cierre, cuarentenas y
restricciones que se presentaron desde marzo de 2020 y se extendieron de una forma v otra a
lo largo del resto del afio.

El margen bruto presenta un ligero incremento de 1.24% respecto al periodo anterior debide
a la composicién de las ventas, La utilidad bruta se incrementa por el orden de los §15
millones de ddlares.

D. Andlisis de perspectivas

Para el periodo 2022, se espera que las operaciones de la cmpresa tengan un rango
aproximado de un +5% a +10%.

Esta seccién se refiere a declaraciones a futuro, las cuales constituyen (inicamente
expectativas fundamentadas del Emisor de eventos a futuro, los cuales poseen caracteristicas
de incertidumnbre por lo cual estan fuera del control del Emisor.

HOI.  Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores y Empleados
A. Identidad, funciones y otra informacién relacionada

Presidente y Director Arturo Cochez Maduro

Nacionalidad: Panamefio, Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1975. Teléfono: (507) 302-
4444, Fax: 302-8601. Correo electrénico: acochezi@cochezycia,com. Domicilio Comercial:
Via Tocumen, Edificio Centro Logistico Cochez. Carrera: Licenciado en Finanzas. Estudios
en Florida State University, B.S. Finance (1994). Es Presidente de la Junta Directiva de
Cochezy Cia.8. A. y Geo. F. Novey, Inc., adicionalmente es director de CM Businees Group,
5. A

Vicepresidente y Director Raitil Cochez Martinez

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 17 de julio de 1952. Teléfono: (507) 302-
4444 Correo electronico: jreochez(@cochezyvein.com. Domicilio Comercial: Via Tocumen,
Edificio Centro Logistico Cochez. Estudios en University of Saint Louis, B.S. Management
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(1971). Actualmente se desempefia como Presidente de la Junta Directiva de CM Business

Group, 5. A. compatiia tenedora de Cochez y Cia. S. A. Geo. F. Novey, Inc y compafiias
relacionadas.

Tesorero y Director Félix Motta Stanziola

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 2 de febrero de 1973. Apartado Postal: 0816-
01881, Panamd, Repiblica de Panami. Teléfono: (507) 302-0220. Correo electrénico:
(mmolta@rmotta.com. Domicilio 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.

Secretario y Director Raiil Cochez Maduro

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1974. Teléfono: (507) 302-
4444 Correo electrénico: reochez(@cochesycia.com. Domicilio Comercial: Via Tocumen,
Edificio Centro Logistico Cochez. Carrera: Ingeniero Industrial, gradudado de University of
Miami, B.S. Industrial Engineering (1994). Es Director de CM Business Group, S. A.
compaiiia tenedora de Cochez y Cia. 8. A., Geo. F Novey, Inc y empresas relacionadas,
Adicionalmente, es el presidente de CM Financiera, 5. A.

Director Guillermo Henne Motta

Nacionalidad: Panamena. Fecha de nacimiento: 6 de marzo de 1973.Domicilio Comercial:
Costa del Este, Capital Plaza, Piso 20. Apartado postal: 0816-01881 Correo
electronico: ghm@motta.com:ghm@@myeapital.com  Teléfono:(507):302-0220  Carrera:
Ingeniero Agropecuario de la University of Southwestern Louisiana, B.S. Agricultural
Engineering (1995). Master in Business Administration MBA de Thunderbird University
(2004).

Director Robbie Garcia Noriega

Nacionalidad:Estadounidense. Fecha de nacimiento:10 de diciembre de 1971. Teléfono:
(507) 203-3112. Correo electrénico: rearcia@versatacap.com. Domicilio Comercial: Torre
Banco Panamd, Oficina 2100C, Costa del Este, Panamé, Rep. de Panamd, Licenciatura en
Finanzas y Comercio Internacional de Georgetown University, y Maestria en Administracion
de Empresas (MBA) de Harvard University. Es Socio Director de Versata Capital, firma de
Banca de Inversion y Asesoria en Finanzas Corporativas. También participa como Director
en diversas Juntas Directivas en los sectores de educacién, materiales de construccidn, y
vehiculos de capital privado.

Director Glorianna Cochez Maduro

Nacionalidad: Panameifia. Fecha de nacimiento: 16 de febrero de 1979. Teléfono: (507)
302-4444. Fax: 302-8601. Correo electronico: gschreiber@@cableonda.com Domicilio
Comercial: Via Tocumen, Edificio Centro Logistico Cochez. Carrera: Licenciado en
Mercadeo, Estudios en American Universily

Director Gina Faarup de Cochez

Nacionalidad: Panameifia. Fecha de nacimiento: 17 de marzo de 1979. Teléfono: (507) 302-

4444. Fax: 302-860f. Comreo electrénico: gfaarup(@cochezycia.com.com Domicilio
Comercial; Via Tocumen, Edificio Centro Logistico Cochez, Carrera: Licenciada en Finanzas
y Economia, University of Pennsylvania, Wharton School of Business.
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Director Roland Loehner

Nacionalidad: Alemana. Fecha de nacimiento: 23 de marzo de 1959. Teléfono: (507) 302-
4444, Fax: 302-8601. Correo electronico: rolan ner ail.com Domicilio Comercial:
Via Tocumen, Edificio Centro Logistico Cochez. Estudios en INSEAD.

B. Compensacién

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacién alguna, ni en efectivo ni
en especie, de parte del Emisor, ni este les reconoce beneficios adicionales. Desde la
constitucion del emisor hasta la Fecha de la Oferta, los Directores y Dignatarios no han
recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan de
compensacion para los Directores y Dignatarios,

C. Pricticas de Gobierno Corporativo

A la fecha de este informe, el emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacién las reglas
o procedimientos de un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003,
por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de
sociedades registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores.

D. Empleados

Principales Ejecutivos y Empleados

Arturo Cochez Maduro
Presidente - Director
Ver seceidn de Directores y Dignatarios

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

Raiil Cochez Maduro

Secretario - Director
Ver seccion de Directores y Dignatarios

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

GERENTE GENERAL José F. Palacios

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 14 de junio de 1972. Apartado Postal: 0816-
07696, Panama, Reptiblica de Panamd. Teléfono: (507) 302-4444. Fax: 302-8601. Correo
clectrénico [palacios@cochezycia.comDomicilio Comercial; Centro Logistico Cochez, Via
Tocumen, final. Graduado en Ingenieria Industrial Administrativa de la Universidad Santa
Maria La Antigua, Ciudad de Panamd, Maestria en Administracion de Empresas de la
Universidad Santa Marfa La Antigua, Cindad de Panamd y egresado del General
Management Program (GMP) de Harvard Business School Executive Education, Cambridge,
Boston, E.E.U.U.

Durante su carrera ha ocupado diferentes cargos en Constructora Dfaz y Guardia, 5.A ( 1992-
2001), Geo. F Novey, Inc. (2001-2004) y posteriormente en Cochez y Cia, 8.A. desde el afio
2004,
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Es la persona encargada de la supervisién y administracién en general de la empresa,

DIRECTOR FINANCIERO Fernando Guardia

Nacionalidad: Panameiio. Fecha de nacimiento: 10 de septiembre de 1987. Apartado Postal:
0816-07696, Panamda, Repiblica de Panamd. Teléfono: (507) 302-4444. Fax: 302-8601
Correo electrénico: [ruardia@cochezycin.com . Domicilio Comercial: Centro Logistico
Cochez, Via Tocumen final. Graduado con una Licenciatura en Administracién de Negocios
(Cum Laude) con énfasis en Finanzas y Bienes Raices de Villanova University, Villanova,
PA, EEUU. Durante su carrera ha ocupado diversos cargos intcrnacionales en Nuevos
Negocios y Tesoreria Corporativa en Credit Suisse, en su Qltima posicién fungiendo como
Vicepresidente de Tesoreria para Asfa Pacifico basado en Singapur,

Es la persona encargada de las finanzas generales de la empresa.

VICEPRESIDENTE OPERACIONES Raiil F. Cochez

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 10 de mayo de 1978. Apartado Postal: 0816-
07696, Panam4, Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-4444. Fax: 302-4444. Correo
electrénico: rfcochez@cochezycia.com. Domicilio Cotnercial: Centro Logistico Cochez, Via
Tocumen final. Carrera: Ingeniero Electronico. Estudios en la Universidad Interamericana
de Panamd, Ingenieria Electrénica (2002). Es la 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.

Macionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1962, Apartado Postal: 0816-
07696, Panamd, Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-4444. Fax: 302-4444. Correo
electrénico: scoronado@cochezycia.com. Domicilio Comercial: Centro Logistico Cochez,
Via Tocumen final. Carrera: Contador Piblico Autorizado. Estudios en la Universidad Santa
Maria La Antigua, Contabilidad y Finanzas (1989); ULACIT, MBA (1997). Anteriormente
labord en KPMG (1990-1996), Banco Exterior (1996-1997), Geo. F. Novey (1997-2004) en
todos los lugares labord en Contraloria y Auditoria. Es la persona encargada de los procesos
contables de la empresa

GERENCIA DE AUDITORIA Y PROCESOS Yerala Padilla Astacio

Nacionalidad: Nicaragiiense. Fecha de nacimiento: 15 de julio de 1978. Teléfono: (507) 302-
4444 Fax: 302-8601 Correo electrénico: ypadilla@eochezycia.com Domicilio Comercial:
Centro Logistico Cochez Via Tocumen final. Titulo Ingenieria en Sistemas. Maestria:
Administracion de Empresas con enfasis en Finanzas, — INCAE. Nicaragua. Es la persona

encargada de auditoria interna y gestion de procesos de la empresa

El Emisor no posee empleados de importancia indispensable para la operacién de la empresa.

E. Propiedad Accionaria

No existen arreglos que incluya a empleados en el capital del Emisor, incluyendo arreglos
que impliguen el reconocimiento sobre acciones u otros valores del Emisor.

[F1 NOMBRE Digtalylgnad by I
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IV.  Accionistas

A.  Nombre, nimero de acciones y porcentaje de que sean propietarios efectivos, la
persona o personas que cjerzan el control sobre ¢l cmisor, con relacién al total de acciones
emitidas de esa clase.

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacién:

Cantldad de | % Respecto del total de % Que raprasentan
Grupo de Acclones acciones comunes Niamero de respecto de la
Empleados Comunes emitidas y en acclonistas cantldad total de
emitidas clreulaclén accionistas

Directores, 6,325,000 63.3% 5 15.2%
Dignatarios,
Ejecutivos y

Administradores

Otros empleados 0% 0 0%

B. Presentacién tabular de la composicién accionaria del emisor, Segin el Texto Unico
del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010.

Namero de % del Nomero de Numero de % del Nomero de
Bryupa deAccionks Acciones Acclones Acclonistas Acclonistas
1 = 500,000 1,816,000 18.2% 25 76.0%
500,001 — 2,000,000 4,764,000 47 8% 7 24,0%
2,000,001 —~ 10,000,000 3,400,000 34.0% 1 3.0%

C.  Cualguier cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios
efectivos los accionistas durante los tres (3) Gltimos afios.

No aplica.

D. Indicacién relativa a si los accionistas del emisor tienen derecho de voto diferentes.
No aplica.

E. Informe si el emisor es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona natural o
juridica, o de un gobierno extranjero, asi como el nombre y generales de dicha persona(s),

sociedad(es) o gobicmo(s) controlador(es) y describa brevemente la naturaleza de tal control,
incluyendo ¢l monto y porcidn del capital de que sean propietarios con derecho a voto.

No.
Cugitally sigred byiF]
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F. Describa cualquier arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un cambio de
control accionario de la solicitante,

No Aplica,

A, Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

La empresa IG, 8.A., suscriptor de la totalidad de todas las series de bonos emitidas, es una
persona juridica controlada indirectamente por los directores y dignatarios del Emisor.

B. Identificacién de negocios o contratos con partes relacionadas
No Aplica.
. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos y asesores que han prestado servicios al Emisor respecto a este
Programa de Bonos son a su vez accionistas, directores o dignatarios del Emisor.

II Parte:
Resumen Financiero

Presente un resumen financiero de los resultados de operacién y cuentas del Balance del afio
y de los tres perfodos fiscales anteriores, en la presentacidn tabular que sc incluye a
continuacion,

Propésite: Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible
informacién relevante sobre el emisor y sus tendencias. Elija la presentacién que sea
aplicable al emisor, segiin su giro de negocios.

A. Presentacién aplicable a emisores del sector no financiero:

Digitally sighed by iF]
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ESTADO DL SITUACION

R s 2020 2019 2018
Ventas o Ingresos Totales® 198,729,224 | 142,715,259 | 227,577,836 220,327,192
Margen Operativo* 47.442,158| 32298113 47,079,677| 48,985,494
Gastos Generales y Administrativos” | 40,822,930| 33,605,078| 48,621,018 46,988 409
Otros Ingresos 10,201,201 15,733,868 | 16,372,988 13,138,289
Acciones emitidas y circulacién® 10,000,000 10,000,000( 10.000,000 10,000,000
Utilidad o Pérdida por Accién® 0.52 0.32 0.41 0.45
Depreciacion y Amartizacién® 4,522,071,| 4,867,617 4,396,966 4,317,598
Utilidad Operativa* 12,298,358 9,559,286| 10,434,681 10,817,776
Gastos Financicros* 7,054,583 | 6,358,171 6,309,653 6,295,764
Utilidad o Pérdida del Periodo™ 5,243,775 3201,115| 4,125,028 4,522,012
(*) Campo obligatorio
Activo Circulante™ 30,070,768 | 40,069,253| 55,880,042 56,370,926
Activos Totales* 118,300,080 | 111,090,724 | 115,571,724| 114,528,386
Pasivo Circulante* 27.156,687 | 21,700,644 | 26,300,667 30,110,335
Deuda a Largo Plaze* 85,000,000| 70,000,000| 70,000,000| 70,000,000
Obligagiones en valores* 90,000,000| 75,000,000 75,000,000 75,000,000
Deuda Total* 90,000,000| 75,000,000 75,000,000 75,000,000
Pasivos Totales* 113,742,700| 93,085,811 99,859,059 1 01,797,539
Acciones Preferidas® 0 0 0 0
Capital Pagudo® 800,000 800,000 800,000 800,000
Utilidades Retenidas* 3,757,380 17,204,913 14,912,653 11,930,847
Patrimonio Total* 4,557,380 18,004.913| 15,712,653 12,730,847
Precio por Aceion” 0 0 0 0
Dividendo™ 18,013,112 0 0 0
RAZONES FINANCIERAS: 2020 2019
Total de Activos / Total de Pasivos 1.04 1.19 1.16 1.13
Total de Pasivos / Total de Activos 0.96 0.84 0.86 0.89
Dividendo / Aceién Comin 22.52 0 0 0
Pasivos Totales / Patrimonio 24.96 5.17 6.36 7.99
Deuda Total / Patrimonio 19.75 4,16 4.77 5.89
O T e 22914,081| 18,359,609 29,579,375| 26,260,591
Ruz&in Curr‘icnlt. = Activo Circulante 1.84 1.85 212 187

| / Pasivos Circulante
Utilidad Operativa / Gastos 1.74 1.50 1.65 1.72
financieros
Utilidad Meta / Activos Totates 3.34 217 27 298
Utilidad Neta / Capital 4.94 3.02 3.89 4.26
e N N N Y
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I1I Parte;

Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador Piblico Autorizado
Independiente,

Adjuntos.

1V Parte:
Cuando aplique, Fstados Financieros anuales, auditados por un Contador Piblico
Autorizado, de las personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados
en la Superintendencia. En caso quec el garante o fiador no consolide con el emisor, este
deberi presentar sus Estados Financieros Auditados,

No Aplica,

V Parte:
Cuando aplique. Estados Financieros anuales del fideicomiso, auditados por un Contador
Piblico Autorizado, en ¢l caso de los valores registrados en la Superintendencia que se
encuentren garantizados por el fideicomiso,

No Aplica,

VI Parte:
Actualizacién del Informe de Calificacién de Riesgo.

Adjunto,
VIIT Parte:
Declaracion Jurada. Ademds, debe ser presentada de forma fisica en la Superintendencia.
Adjunta.
X:
Divulgacidn

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor debera divulgar
¢l Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al piiblico en general, dentro de
los tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente, por alguno de los
medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgard el
Informe de Actualizacién Anual y el nombre del medio:

1.1 Diario de circulacién nacional:

1.2 Periddico o revista especializada de circulacién nacional:

1.3 Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre que sea de
acceso pablico:

www.eachezyeia,com

1.4  El envid, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionistas e inversionistas registrados, as{ como a cualquier interesado que lo solicitare.

1.5  El envio de los Informes o reportes periddicos que ha haga el emisor (v.gr., Informe
Semestral, Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periodicos), siempre
que: a) incluya toda la informacién requerida para el Informe de Actualizacion de que se
trate; b) sea distribuido también a los inversionistas que no siendo accionistas sean tenedores
de valores registrados del emisor, y ¢) cualquier interesado pueda solicitar copia del mismo.

13 Dightally ugned by
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2. Fecha de divulgacién:

2.1 5i ya fue divulgado por alguno de los medios antes senalados, indique la fecha:

31 de marzo de 2022
22 5iadnno ha sido divulgado, indique la fecha probable en que serd divulgado:

Firma (s)
El Informe de Actualizacién Anual deberd ser firmado por la o las personas que, individual
o conjuntamente, cjerza(n) la represcntacion legal del emisor, segin su Pacto Social. El
nombre de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

by
MAD b

ATURDRIE . (e
Lalii21] il

Arturo Cochez M.
Presidente

14
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m——————— mmm———— DECLARACION NOTARIAL JURADA=====nmn=mmmmmmmmmm oo
————— En la ciudad de Panami, capital de la Republica y cabecera
del Cireuito Notarial del mismoe nombre, a los dieciséis (16) dias
del mes de marzo del dos mil veintidés {2022), ante mi, Licenciado
HATIVIDAD QUIROS AGUILAR, Notario Pablico Décimo Tercere dal
Circuite de Panama, portador de la cédula de identidad personal
nimero dos-ciente sgeis-mil selecientes noventa (2-106-1790),
comparecit personalmente Arturo Cochez Madure, varédn, panamefo,
mayor de edad, portador de la cédula de ldentidad personal Namero
ocho- cuatrocientos ochenta y cuatre, seiscientos sesenta y nueve
(8-484~-669), Roberto Metta Stanziola, vardn, panamenio, mayor de
edad, con cédula de identidad personal nomero OCHO-DOSCIENTOS
TREINTA ¥ UNO-CLENTO CUARENTA ¥ CINCO(B-231-145), José Palacios,
varon, panamefio, casado, mayor de edad, vecino de esta ciudad, con
cédula de identidad personal numero OCHO-CUATROCIENTOS SIETE-
OCHOCIENTOS OCHENTA Y UNO (B-407-8B81), Y Sabas Albarte Coronado,
varon, panamefio, casado, mayor de edad, vecino de esta ciudad con
cédula de identidad personal nimero OCHO-DOSCIENTOS VEINTICUATRO-
MIL TRESICENTOS TREINTA (6-224-1330), en su calidad de Presidente,
Yesorero, Gerente General, Tesorero y Contralor respectivamente, de
COCHEZ Y CIA, 2.A., sociedad anénima inscrita a la ficha TREINTA ¥
DOs MIL SETSCIENTOS SESENTA ¥ DOS (32,662), rollo MIL SEISCIENTOS
VEINTICUATRO (1,624) & imagen TREINTA Y SIETE (37), de la Seceidn de
Micropeliculas {(meccantil) del Registro Publice, todos con
residencia en Panama, Distrito de Panamé, Provincia de Panama,
personas A dulenes conozco y a fin de dar cumplimiento a las
disponsiciones contenidas en el Acuerdo----=========—=—=——--- SIETE-
CERD DOS (7=02) de catorca (14) de Octubre de dos mil dos (2,0032)
de la Comisién Nacional de Valores de la Repiblica de Panama,

actualmente Superintendencia del mercade de Valores, por este medio




Dejan constancia bajo gravedad del juraments, lo sigulente:-~=-——--
—————————————————————————— A. Que cada uno de los firmantes ha revisade
¢l Estado Financiero anual correspondiente al treinta y uno (21) de

diciembre del dos mil veintiuno (2021) . =======co e

Que & sus juicios, los Estados Financieros no contienen informacion
o declaraciopes falsas sobre hechos de dimportancia, ni omiten
informacién sobre hechos de importancia que deban ser divulgadas en
virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientes novenka Yy nuave
(1,999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las
declaraciones hechas en dicho informe no sean tendencicsas o
enganiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas,.-
—————————————————————————————— C. Que a sus juicios los Egtados
Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera incluida
en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la
candiciéon financiera y los resultados de las operaciones de COCHEZ
¥ CIA, S.A., para el periodo correspondiente del primero (1°) de
enera de dos mil veintiunoe (2021) al treinta vy una (31) de Diciembre
del dos mil veintiuno {(2021).---=-mmmmmmmm e e
———————————————————————— D. Que los firmant@s:—-—----—m==—me——=—na=m
---D.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de
controles internos en la empresa;----——-—--—-—————~———=——m====u= D.2. Han
disafiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda
la informacién de importancia sobre COCHEZ Y CIA, S.A. sean hechas
de su conocimiento, particularmente durante el perlodeo en el gue los
reportes han sido preparadnh. -------------------- D.3 Han evaluado la

efectividad de los controles internos de COCHEZ ¥ CIA, S.A. dentro

de losz noventa (90) dias previos a la emisidén de los Estados

BN Ll mr S s e e e e e e e i S e b S e e
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. D.4 Han'presentade en los Estados Financieros sus conclusiones sobre
la efectividad de los controles interncs con base en las evaluaciones
efectuadas a esa fecha.-—————————-mmmmmm———— E. Que cada uno
de los firmantes ha revelads a les auditores cde COCHEZ Y CIA, 8.A.,
lo siguiente:=----—-——= E.1 Todas las deficlencias significativas que
surjan en el marco del disefio y operacién de los controles internos,
gue puedan afectar negaltivamente la capacldad de COCHEZ Y CIA, S.A.
para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e
indicade a2 los auditores coalquier debilidad existente en los
controles internos.E.2. Cualquier fraude, de importancia o no, que
involucre a la administracién u otros empleados gque ejerzan un rol
aignilicativo en la ejecucidn de los controlea internos de COCHEZ ¥
CIA, 8.A. F. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores
axternos la existencia o no de cambios significativos en los
controles internos de COCHEZ ¥ CIA, S8.A., o cualquier otros factores
gue puedan afectar en forma Aimportante tales controles con
posterioridad a la fecha de evaluacion, inecluyendo la formulacién de
acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de
importancia dentro de la empresa. Esta declaracion la hacemos para
ser prosentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores. Leida
como les fue la misma en presencia de los testigos inatrumentales,
BLAS DARIO BELUCHE, con cédula de identidad personal nimero ocho-
setecientos veintitrés- ochocientos ochenta y nueve (8-723-889), y
JUAN ANTOMIO 20LIS, con cédula de identidad personal nimero ocho-
cuatrocientos treinta y oche-ciente cuarenta y tres (8-43-143),
awbos panamefios, mayores de edad, veclinos de esta ciudad, son habhiles
para el cargo, la encontraron conferme, le impartieron su aprobacion
y firman todos para constancia con los testigos mencionados ante mi,

al Notario que doy fe.-==——-————————-======-moo oo o oo ommnssmmEm T
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BARRETO Y ASOCIADOS =
CONTADORES AUDITORES ASESORES g PrimeGlo bal

INFORME DE LOS AUDITORES INDE DIENTES

A los Accionistas y Junta Directiva
COCHEZ Y COMPANIA, §. A.
Panam4, Rep. de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de COCHEZ Y COMPANIA, S. A., los cuales comprenden el
estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2021, los estados de resultados, cambios en el
patrimonio y los flujos de efectivo, por el afio terminado en esa fecha, asi, como las notas explicativas a

los estados financieros que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente en todos sus aspectos importantes,
la situacién financiera de la Empresa al 31 de diciembre de 2021, su desempefio financiero y sus flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha de acuerdo a Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF).

Fundamento de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en la
seccion de Responsabilidades del Auditor en relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes de la empresa de conformidad con el Cddigo de Etica, para
Profesionales de la Contabilidad del Consgjo de Normas Internacionales de Etica, para Contadores
(Cédigo de Etica del [ESBA), junto con los requerimientos de ética que son relacionados a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Repiblica de Panam4, y hemos cumplido con las demaés
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente, y apropiada para ofrecer una base, para nuestra opinion.

Asuntos clave de la Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, segiin nuestro juicio profesional, han sido los
mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente. Estos asuntos
han sido atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto, y en la
formacion de nuestra opinién sobre ellos, y no expresamos una opinién por separado sobre estos
asuntos.

vosbose

CALLE 37, ENTRE AYENIDAS CUBA Y PERL, Tel, Na, 225-1485 / 392-6882 Fax No. 227-0755
E-maili gerencis@byn.com.pa
Apariado 0816 - 02151, Panems, Rep, de Panam4

ywowens SR
Miembro de PrimeGlobal . :ﬂ::;;" ﬁ;’?ﬁ‘u; ’ 3 ’/
Asociacitn de Firmas de Contadores Independientes s



A los Accionistas y Junta Directiva e I
COCHEZ y COMPANIA, 8. A.

Cuentas por cobrar - clientes - netas
(Véanse las Notas No. C., acépite g, y la Nota No. 2) a los estados financieros

Asuntos clave de auditoria Como el asunto fue atendido en la auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron
Cuentas por cobrar - clientes La evaluacion de los procedimientos internos en:

El saldo de cuentas por cobrar — clientes, netas - Probamos una muestra de clientes de la cartera,

es un valor importante en el Estado de evidenciando que cumplen con la documentacién que

Situacion Financiera y representa el flujo de  respalda las obligaciones, segiin la solicitud de

efectivo liquido esperado de los activos  crédito; y de otras medidas tomadas por la gerencia

corrientes. financiera, para otorgar el crédito, y ser més eficaz en
la gestién del cobro.

- Comprobamos el cobro realizados a los clientes de
Las cuentas por cobrar clientes son el resultado  acuerdo a una muestra de cuentas por cobrar -
de las ventas al crédito. La cartera presenta un  clientes, cuya gestién de cobros queda establecida en
indice de cobrabilidad de 43 dias al cierre de el sistema para su seguimiento oportuno, y toma de
2021, aunado a los efectos de la pandemia  decisién de la gerencia financiera.
COVID-19.

Se pudo comprobar que el 86.74% de los saldos de

La revision de los saldos de las cuentas por  las cuentas por cobrar — clientes estdn entre 1 y 60
cobrar - clientes segin el andlisis de  dias, razén de que el indice de dias de cobrabilidad es
antigiiedad, para determinar la existencia y la  de 43 dias.
morosidad de estos saldos.

De las estrategias y cambios de politicas de - Evaluamos las politicas de otorgar créditos a las

otorgar créditos, debido a la experiencia vivida  empresas en general, replanteadas por la gerencia

producto del Covid - 19, que ha afectado  financiera a raiz de los efectos econémicos que ha

enormemente a las empresas en general y las  causado la pandemia Covid - 19, a fin de ejercer un

del sector construccién. mejor control de los créditos otorgados al comercio
en general.

De la estimacién de la provision para cuentas - Evaluamos el juicio de la gerencia financiera para
incobrables, para posibles pérdidas a futuro.  determinar el riesgo en la cartera de clientes, con el
Del descarte de saldos de cuentas por cobrar  fin de poder verificar las estimaciones de la provisién
clientes contra la provisién; y del juicio y  para cuentas incobrables, y en la determinacion del
determinacion de la gerencia financiera. descarte de cuentas de dificil cobro.

- Su medicién y revelacién en el EF.

- Pruebas de detalles aplicadas, para probar la
efectividad del cobro en fechas posteriores; ademads,
de las confirmaciones de terceros, para confirmar la
existencia del saldo.

Qigitally stgned by (7]
R . [F] NOMBRE NOMERE EOCHEZ
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A los Accionistas y Junta Directiva
COCHEZ y COMPANIA, 8. A.

Asuntos clave de auditoria (Continuacién)

Inventario de mercancias:
(Véanse la Nota No. 4) a los estados
financietos

El inventario de mercancias es un valor
significativo en los estados financieros,
corresponde a la mercancia disponible, para la
venta y guarda una relacion directa con la
cuenta de costo de las ventas, asi como, con el
pasivo de las cuentas por pagar — proveedores.

La wvaluacién del inventario fisico, su
integridad, la existencia y exactitud, segin las
transacciones, registradas en el auxiliar del
modulo inventario perpetuo.

La wvalidacion del procedimiento en la
ejecucion de los inventarios ciclicos, realizado
por el Depto. de auditorfa intema de la
empresa.

Del reconocimiento y registro de la obligacion
de las compras de mercancias a cuentas por
pagar — proveedores, y de su cancelacién.

Bonos y valores comerciales por pagar:
(Véanse la Nota No. F) a los estados
financieros

Asuntos clave de auditoria:

La Empresa al cierre del periodo, cuenta con
emisiones de Bonos Corporativos, y una
emision de Valores Comerciales Negociables,
debidamente autorizados por la
Superintendencia de Mercado de Valores, lo
consideramos uno de los asuntos significativos
de auditoria, por ser un instrumento financiero
regulado a corto vy largo plazo.

Como el asunto fue atendido en la auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron
la revision de los procedimientos internos en:

La comprobacion de una muestra del registro de las
entradas y salidas de las mercancias en el inventario
perpetuo.

De la logistica en el Centro de Distribucién en el
manejo de la existencia de la mercancia, su
distribucion y despacho, la ubicacién y conservacién
de la mercancia.

De la gjecucion de los inventarios ciclicos, seglin su
programacion; del informe de auditoria interna sobre
el resultado de los inventarios ciclicos, para la toma
de decision de ajustes y descartes de mercancia por
pérdidas o deterioro.

En los costos aplicamos pruebas sobre los margenes
de utilidad bruta, para evaluar la consistencia de
estos.

En las cuentas por pagar- proveedores, comprobamos
una muestra de saldos, evidenciamos el
reconocimiento de la obligacién, y del cumplimiento
de la cancelacion del saldo al proveedor.

Probamos una muestra de saldos de cuentas por pagar
— proveedores, aplicamos procedimientos analiticos y
sustantivos, considerando aquellos saldos, a mds de
120 dias; comprobamos el desembolso, - VS - el
saldo del estado de cuenta, orden de compra, y
facturas del proveedor.

Comprobamos la existencia de la emision de los
Bonos Corporativos, y de los Valores Comerciales
Negociables, debidamente autorizada por la
Superintendencia de Mercado de Valores;

Del pago del capital en las fechas de vencimiento;

Del célculo de los intereses, segin la tasa de interés
pactada, y su pago trimestralmente.

La confirmacién de la obligacidn, segin el MMG
BANK;

De la mitigacién del riesgo en la garantia del emisor.
Los VCN’'s, como los Bonos Corporativos -
Subordinados, estdn respaldados por el patrimonio
general del emisor.

#y
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A los Accionistas y Junta Directiva -4-
COCHEZ y COMPANIA, S. A.

Responsabilidad de la Administracién en relacién con los Estados Financieros

La Administracion de la Empresa es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas Intemnacionales de Informacién Financiera (NIIF), y del Control
Interno que la Administracién determine que es necesario, para permitir que la preparacién de los estados
financieros esté libre de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la Administracién es responsable de la evaluacién de la capacidad de
la Empresa, para continuar como negocio en marcha revelando, segiin sea el caso los asuntos relacionados con la
condicién de negocio en marcha, y utilizando el principio contable del negocio en marcha a menos que la

Administracién tenga la intencion de liquidar la Empresa o de cesar operaciones, o no exista otra altemnativa més
realista.

La Administracién de la entidad es responsable de la supervision del proceso de informacion financiera de
COCHEZ y COMPANIA, S, A.

Responsabilidad del Auditor en relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su conjunto estén
libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error. Los errores pueden deberse a fraude o
error y se consideran errores de importancia si, individualmente o de forma agregada puede preverse

razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en los estados
financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con la NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢  Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados financieros, debido
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria, para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada, para proporcionar una base, para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar un error de importancia relativa debido a fraude es mas elevado, que, en
el caso de un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intenicionadamente erroneas o la elusion del control
interno.

s Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinion sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

¢ Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas, y la razonabilidad de las estimaciones
contables, y la correspondiente a informacidn revelada por la Administracion.

s Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion por la Administracion, del principio contable de negocio
en marcha, y basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida concluimos sobre si, existe 0 no una
incertidumbre de importancia relativa relacionada con hechos o con condiciones que puedan generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Empresa, para continuar como negocio en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros, o si,
dichas revelaciones no son adecuadas que modifiquemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo,
eventos o condiciones futuros pueden causar que la Empresa deje de ser un negocio en marcha.

= Evaluamos la presentacién en su conjunto, la estructura, y el contenido de los estados financieros
incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.
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A los Accionistas y Junta Directiva -5-
COCHEZ y COMPANIA, S. A.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién de la Empresa, entre otros asuntos el
alcance y la oportunidad de ejecucién planificados de la auditoria, y los hallazgos significativos de la

auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control intemo que identifiquemos durante
la auditoria.

Otros requerimientos legales de informacién
En cumplimiento con la Ley 280 del 30 diciembre de 2021, que regula la profesién del Contador
Publico Autorizado en la Repiblica de Panam4, declaramos lo siguientes:

*  Que la direccidn, ejecucion y supervisién de este trabajo de revisién del estado financiero se ha
realizado fisicamente en territorio panamefio.

= La socia de auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Enereyda
C. de Pianetta.

® El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria de grupo a la que se refiere este informe,
estd conformado por Enereyda C. de Pianetta, Socia de Auditoria, Carlos Ivén Aispuriia Socio
de Impuestos, Cebasti de Martinez, Gerente de Auditoria, Jonathan Arizmendiz, Supervisor de
Auditoria y Lizbeth Pineda, Auditora Senior.

Bt fusats
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamd, Reptiblica de Panamd)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2021

ACTIVOS

Activeos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar clientes - netas
Cuentas por cobrar - empleados
Inventario de mercancias
Inventario de mercancias en trénsito
Adelantos a compras
Otros activos corrientes

Total de activos corrientes

Cuentas entre empresas relacionadas
Mejoras a la propiedad arrendada, equipo rodante,
mobiliario y equipos, neto de depreciaciones
y amortizaciones acumuladas
Activo por derecho de uso - neto
Otros activos
Fondo de cesantia
Depositos de garantia

Total de otros activos

Total de activos

NOTAS 2021 2020
1 B/ 3948320 BL. 4,505,600
2 6,717,282 9,692,138
3 32,780 21,557
4 32,801,145 22,998,243
2,989,175 721,179
1,985,093 1,270,478
5 1,596,973 860,058
50,070,768 40,069,253
6 31,971,084 30,980,834
7 34,389,368 38,141,390
8 243,258 425,748
9 1,585,606 1,455,819
39,496 17,680
1,625,102 1,473,499
B/. 118,300,080 B/. 111,090,724

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaiian.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamd, Repiiblica de Panama4)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2021

PASIVOS

Pasivos corrientes
Cuentas por pagar - proveedores
Impuestos y retenciones por pagar
Anticipos recibidos de clientes
Valores comerciales negociables
Otros pasivos corrientes

Total de pasivos corrientes

Cuentas entre empresas relacionadas

Pasivos a largo plazo
Bonos corporativos por pagar

Pasivos por arrendamiento

Otro pasivo
Reservas para prima de antigliedad e indemnizacién

Total de pasivos
PATRIMONIO
Capital pagado
Utilidades no distribuidas
Total del patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

NOTAS

10
11
12
F
13

14

15
16

Véanse las notas a los estados financieros que se acompafian.

2021 2020
B/. 18,892228 B/ 14,740,478
500,141 328,112
1,858,836 929,542
5,000,000 5,000,000
905,482 711,512
27,156,687 21,709,644
421,960 128,599
85,000,000 70,000,000
243,258 425.748
920,795 821,820
113,742,700 93,085,811
800,000 800,000
3,757,380 17,204,913
4,557,380 18,004,913
B/. 118,300,080 B/. 111,090,724
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Ventas netas

Menos: costos de las ventas
Inventario de mercancias al 1 de enero

Mas: compras

Menos: inventario de mercancias
al 31 de diciembre

Costos de las ventas

Ganancia bruta en ventas

Gastos generales y administrativos
Utilidad (pérdida) en operaciones

Mas: otros ingresos y (egresos)
Servicios prestados en tiendas
Depreciacioncs y amortizaciones
Intereses pagados
Otros ingresos
Intereses ganados
Descarte de activo fijo

Total de otros (egresos) e ingresos

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

Menos: impueste sobre la renta
Utilidad neta

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
{Panama, Replblica de Panamd)

ESTADO DEL RESULTADOS
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021

NOTAS 2021 % 2020

17 B/ 198729224

; 100.00 B/ _ 142,715,259

22,998,243 31,733,100
161,089,968 101,682,289
184,088,211 133,415,389

32,801,145 22,998,243

131,287,066 76.13 110,417,146

47,442,158 23.87 32,298,113
15/20 (40,822,930) (20.54) (33,605,078)
6,619,228 3.33 (1,306,965)

18 9,251,163 4.66 14,324,267
(4,522,071)  (2.28) (4,867,617)
21 (7.054,583) (3.55) (6,358,171}

22 867,859 0.44 1,744,021

23 82,373 0.04 93,022
(194) - (429,442)

(1.375,453) (0.69) 4,508,080

5,243,775 2.64 3,201,115

24 1,294,075 0.65 787.713

2,413,402

B/. 3,949,700 1.99 B/ 413,

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaian,

Ll . Lol
N

COCHEZ MADURO AFTUHOECID 6 434 585

ARTURQ - 1D Date; 20220418 15:24:14

B-4B84-669 e

% AUMENTO
(DISMINUCION)

100.00 B/._ 56,013,965

77.37
22.63
(23.55)

(0.92)

10.04

(3.41)

(4.46)
1.22
0.07

346

224

0.55
1.69 B/

(8,734,857)
59,407,679

— V"
50,672,822

9802902

40,869,920

15,144,045

(7.217,852)

_ 7926193

(5,073,104)
345,546
(696,412)
(876,162)
(12,649)
429,248

(5.883,533)

2,042,660
506362

1336298

sy

39.25

31.02
46.89
21.48

(606.46)

(35.42)
(7.10)
10.95

(50.24)

(13.31)

(99.95)

(130.51)

63.81
64.28
63.66



COCHEZ Y COMPANI{A, 8. A.
(Panamd, Republica de Panam4)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021

Saldos al 1 de enero de 2019

Menos: impuesto complementario

Utilidad neta al 31 de diciembre de 2020
Saldos al 31 de diciembre de 2020

Saldos al 1 de enero de 2021

Menos: impuesto complementario
distribucién de dividendos
Utilidad neta al 31 de diciembre de 2021

Saldos al 31 de diciembre de 2021

NOTAS comunes

Acciones

Utilidades no
distribuidas

Total del
patrimonio

B/. 800,000 B/. 15,599,710 B/ 16,399,710

Véanse las notas a los estades financieros que se acompaiian,

- (808,199) (808,199)
- 2,413,402 2,413,402
800,000 17,204,913 18,004,913
800,000 18,013,112 18,813,112
16 - (192,320) (192,320)
16 - (18,013,112) (18,013,112)
- 3,949,700 3,949,700
B/. 800,000 B/ 3,757,380 B/. 4,557,380
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama4, Repiiblica de Panama)

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021

=10 -

Flujos de efectivo de actividades de operacién 2021 2020
Efectivo recibido de:
Ventas de mercancias netas de cuentas
por cobrar - clientes y anticipos recibidos de clientes B/, 202,633,374 B/ 150,175,662
Intereses ganados 82,373 95,022
Otros ingresos 10,118,828 16,068,288
Total de efectivo recibido 212,834,575 166,338,972

Efectivo utilizado en:
Adquisicién de mercancias y abonos

a cuentas por pagar (159,206,214) (103,972,155)
Gastos generales y administracién (42,046,887) (33,981,452)
Pago de impuestos (469,065) (1,012,677)
Total de efectivo utilizado (201,722,166) (138,966,284)
Efectiva neto, recibidoe de actividades
de operacion 11,112,409 27,372,688
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Efectivo utilizado en:
Aportes al fondo de cesantia (129,787) 218,681
Adquisicién de activos fijos y mejoras (775,318) (2,765,475)
Efectivo neto, utilizado en actividades
de inversion (905,105) (2,546,794)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Efectivo recibido utilizado en:
Abonos recibidos de empresa relacionada 62,771,288 78,259,445
Préstamos otorgados a empresa relacionada (75,094,294) (83,065,607)
Otros préstamos a empresas relacionadas 11,626,117 (11,405,763)
Distribucién de dividendos (18,013,112) -
Bonos coorporativos por pagar 15,000,000 -
Intereses pagados (7,054,583) (6,358,171)
Efectivo neto, (utilizado) de actividades
de financiamiento (10,764,584) (22,570,096)
{Disminucién) aumento en el saldo de efectivo
y equivalentes de efectivo (557,280) 2,255,798
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 4,505,600 2,249,802
Efectivo y equivalentes de efective al 31 de diciembre B/. 3,948,320 B/, 4,505,600

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaian.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

A. Informacién General
Constitucién
La Empresa fue incorporada en 1965, bajo las leyes de 1a Reptiblica de Panamd y se encuentra

registrada en el Tomo 521, Folio 136 y Asiento 113133, de la seccién Mercantil en el Registro
Publico.

B.

Operacion

La Empresa obtiene sus ingresos por la venta de materiales para la construccién y ferreteria en
general. En la actualidad cuenta con veinte (20) sucursales Cochez, mas una (1) sucursal
KOHLER, Signature Store by Cochez, y el centro de acopio y distribucion.

Base de preparacién

a)

b)

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros auditados han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) del Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB).

Los estados financieros auditados fueron aprobados para la emisién por la Junta Directiva
el dia 18 de abril de 2022,

Base de medicion
Los estados financieros auditados han sido preparados sobre la base del costo histérico o
costo amortizado.

Uso de estimaciones y Juicios

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros interinos de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, ha efectuado -ciertas
estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de
aplicacién de las politicas contables de la Empresa, las cuales afectan las cifras reportadas
de los activos y pasivos y revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros y las cifras reportadas en el estado de resultados durante el afio. Las
estimaciones y supuestos relacionados estdn basados en experiencias histéricas y otros
varios factores, los cuales se creen razonables bajo las circunstancias, lo que da como
resultados la base sobre la cual se establece el valor en libros con que se registran algunos
activos y pasivos que no puedan ser determinados de otra forma. Los resultados reales
pueden diferir de esas estimaciones.

d) Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros interinos estdn expresados en Balboas (B/.), unidad monetaria de la
Reptiblica de Panam4, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Ddlar ($) de los
Estados Unidos de América. La Republica de Panamé4 no emite papel moneda y en su lugar
utiliza el Dolar norteamericano como moneda de curso legal.

Dightally signed by IF]
[F] NOMERE NOMBRE COCHEZ

COCHEZ MADURO mADURD ARTURD- 10

ARTURD- 1D Dapa-ged
: 3012.04.18 15:26002
B-484-669 i3



578
COCHEZ Y COMPANI{A, S. A.
(Panamd, Repuiblica de Panaméd)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. &mmeq de las principales politicas de contabilidad
Las politicas de contabilidad aplicadas por la Empresa para el periodo terminado el 31 de
diciembre de 2021, son consistentes con aquellas utilizadas en el afio anterior.

a) Medicién de valor razonable
El valor razonable es el precio que se recibird por vender un activo o pagado para
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado principal
en la fecha de medicion o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al que la Empresa

tiene el acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja su riesgo de
cumplimiento.

Cuando es aplicable, la Empresa mide el valor razonable de un instrumento utilizando el
precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado
como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y
volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precio sobre una base de
negocio en marcha.

Cuando no existe un precio de cotizacién en un mercado activo, la Empresa utiliza
técnicas de valoracién que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y
minimicen el uso de datos de entrada no observables. La técnica de valoracién escogida
incorpora todos los factores que los participantes del mercado tendran en cuenta al fijar el
precio de una transaccién.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendrfa lugar
una transaccién ordenada de venta de la activo o de transferencia del pasivo entre
participantes del mercado en la fecha de la medicién en las condiciones de mercado
presentes.

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el reconocimiento
inicial es normalmente el precio de transaccién. Si la Empresa determina que el valor
razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de transaccion y el valor
razonable no es evidenciado por un precio cotizado en un mercado activo para un
instrumento financiero idéntico, ni se basa en una téenica de valoracién que utiliza solo
datos procedentes de mercado observables, el instrumento financiero es inicialmente
medido a valor razonable ajustado por la diferencia entre el valor razonable en el
reconocimiento inicial y el precio de transaccién. Posteriormente, la diferencia es
reconocida en el resultado del perfodo de forma adecuada durante la vida del instrumento,
a mas tardar cuando la valoracion se sustenta Gnicamente por datos observables en el
mercado o la transaccidon se ha cerrado.

La Empresa reconoce las transferencias entre niveles de jerarquia del valor razonable al
final del periodo durante el cual ocurri6 el cambio.
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COCHEZ Y COMPANIA, 8. A.
(Panama, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

b) Activos y Pasivos Financieros

©)

d)

(b.1) Reconocimiento
Inicialmente Ja Empresa reconoce los activos y pasivos financieros en la fecha en
que se originan o fecha de liquidacién.

(b.2) Compensacién de activos y pasives financieros
Los activos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacion en el estado de situacién financiera cuando la Empresa tiene un
derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos y tenga la
intencién de liquidar el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultaneamente. Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta, solo
cuando sea permitido o requerido por una NIIF, o si las ganancias o pérdidas
proceden de un grupo de fransacciones similares.

Baja en activos financieros

Los activos financieros son dados de baja s6lo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del activo a otra
entidad. Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad y continua con el control del activo transferido, esta reconoce
su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener
que pagar., Si la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, ésta continia reconociendo el activo
financiero y también reconoce un pasivo garantizado por importe recibido.

Deterioro de activo

Los valores corrientes de los activos son revisados a la fecha del balance para determinar
si existe un deterioro en su valor en libros. Si el referido deterioro existe, el valor
recuperable del activo es estimado y se reconoce una pérdida por deterioro por la
diferencia entre el valor en libro del activo y su valor estimado de recuperacién.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance de situacién, cuando la
Empresa se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento. Un instrumento
financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una entidad y
un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad.

Efectivo y equivalente de efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen el
efectivo en caja y Bancos.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)
g) Cuentas por cobrar - clientes
Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados, con pagos fijos o
determinables, que no se cotizan en un mercado activo. Los activos que la Empresa intente
vender inmediatarente, o dentro de un término cercano, no pueden ser clasificados en esta
categoria. Estos activos son reconocidos y registrados al monto original de la factura,
menos cualquier reduccion por deterioro o incobrabilidad.

Ademas, para las cuentas por cobrar comerciales que son evaluadas por deterioro, y que no
se encontré evidencia objetiva individualmente, la Empresa eval(a las cuentas de manera
colectiva, basado en las experiencias pasadas de cobro, un incremento en los pagos
atrasados en la cartera, cambios observables en las condiciones econdmicas que
correlacionen a las bajas de las cuentas por cobrar, etc.

Para las cuentas por cobrar comerciales, el valor en libros es reducido a través del uso de
una cuenta de provisién. Los cambios en el valor en libros de la cuenta de provisién son
reconocidos en ganancia o pérdida.

Entre los cambios de politicas mas significativas que ha implementado la Empresa, para
otorgar el crédito, podemos mencionar los siguientes:

= Contrato con arreglo de pago.
e Contrato a Proyectos respaldados con carta de crédito.
s Proyectos - Suministros (contra avance de proyecto).

La Administracién de la Empresa en la acogida de la NIIF 9 realizo un andlisis de la cartera
de cuentas por cobrar - clientes, para determinar el posible impacto de esta norma a los
Estados Financieros, en la determinacién se hizo una segmentacién de clientes del saldo de
la cartera vigente de acuerdo a tres (3) categorias: riesgo alto, medio y bajo, asignandole un
porcentaje de acuerdo al riesgo, segin la categoria segmentada el 50%, 25% y 15%,
respectivamente.

A continuacién, una breve explicacién de la segmentacién, segin la categoria
asignada, y % aplicado, asi:

Riesgo alto 50% Clientes con arreglo de pagos que no cumplieron.
Riesgo medio 25% Clientes morosos con fianza, y clientes con crédito rotativo.
Riesgo bajo 15% Clientes de consumo y Proyectos de Suministros.

Provision para cuentas incobrables
La Empresa tiene la politica de establecer una provisién para cuentas incobrables para la
evaluacion del riesgo de la cartera en el reconocimiento de posibles pérdidas.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)
h) Provisiones

1))

Una provisién se reconoce, si como resultado de un evento pasado, la Empresa tiene una
obligacién legal o constructiva en el presente que pueda ser estimada con suficiente

fiabilidad, y es probable que una salida de beneficios econdmicos sea necesaria para
cancelar la obligacion.

Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son registradas al costo y normalmente son pagadas en un término
de corto plazo. La Empresa da de baja a los pasivos cuando, y solamente cuando, las
obligaciones de la Empresa se liquidan, se cancelan o expiran.

Método de acumulacion
Los registros contables de la Empresa se mantienen bajo el método devengado, que es aquel

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

k) Inventario de mercancias

D

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.

Mejoras a la propiedad arrendada, equipo rodante, mobiliario y equipos, neto de
Depreciaciones y amortizaciones acumuladas

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 ttil
restante, se cargan contra operaciones a medida que se incurran en ellas.

Depreciacién:
Los activos fijos son depreciados utilizando el método de linea recta, con base a la vida util
estimada de los activos respectivos. La vida estimada de los activos es como sigue:

Vida util

estimada
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
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamd, Republica de Panamé4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

m) Reconocimiento de ingresos

n)

P

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

Costos financieros

Todos los intereses generados que estén relacionados con los préstamos y descuentos
por pagar son registrados como gastos de intereses en el estado de ganancias o pérdida
y otro resultado integral, al momento que son incurridos.

Ingresos y gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado de resultados para
todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método de
tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo
largo del periodo relevante. El célculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o descuento. Los costos de
transaccion son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicién, emisién
o disposicién de un activo o pasivo.

Impuestos sobre la renta

El activo o pasivo de impuesto, para el periodo corriente y el pasado, estdn calculados
en base a las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las autoridades impositivas.

Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para calcular los montos son aquellas que
han sido promulgadas, o sustancialmente promulgadas, a la fecha del estado de
situacién financiera.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto sobre la
renta de las entidades constituidas en la Repiblica de Panam4 estdn sujetas a revision
por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) ultimos afios, inclusive el
afio terminado el 31 de diciembre de 2021.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama4, Repuiblica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

C. Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)
p) Impuestos sobre la renta (Continuacién)

Mediante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la ley No.8 del 15 de marzo de
2010, se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la
siguiente manera: A partir del 1 de enero de 2011, y siguientes a 25%.

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a
B/.1,500,000 determinarén el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte
mayor entre:

a) La renta neta gravable que resulta de deducir las rebajas concedidas mediante
regimenes de fomento o produccion, y los arrastres de pérdida legalmente
autotizados; este cédlculo se conocera como el método tradicional.

b) A la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el
cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%); el cual se conocerd como calculo
alternativo del impuesto sobre la renta (CAIR).

Mediante Resolucion No.201-7629 del 15 de octubre de 2020 ]a Direccion General de
Ingresos a traves del Director General de Ingresos, autorizé a que la empresa

determinara su impuesto sobre la renta mediante el método tradicional para los
periodos fiscales 2019, 2020 y el 2021.

D. Administracién de riesgos de instrumentos financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero
en una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. Las
actividades de la Empresa se relacionan con el uso de instrumentos financieros y, como
tal, el estado de situacién financiera se compone de instrumentos financieros.

La Junta Directiva de la Empresa tiene la Responsabilidad de establecer y vigilar las
politicas de administracién de riesgos de los instrumentos financieros.

Adicionalmente la Empresa estd sujeta a las regulaciones de la Superintendencia del
Mercado de Valores, en lo concerniente a concentraciones de riesgos, liquidez y
capitalizacién, entre otros.

Los principales riesgos identificados por la Empresa son los riesgos de crédito, liquidez o
financiamiento, administracién de capital y operacional y los cuales se describen a
continuacion:

T R ey
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panarnd, Republica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

D. Administracién de riesgos de instrumentos financieros (Continuacién)

a) Riesgo de crédito

Es el Riesgo de que el deudor, emisor, o contraparte de un activo financiero que es
propiedad de la Empresa no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que
debia hacer la Empresa de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que la Empresa adquirié u origino el activo financiero respectivo.

b) Riesgo de mercado

d)

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Empresa se reduzca por causa de
cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios de las
acciones y otras variables financieras, asi como, la reaccién de los participantes de los
mercados a eventos politicos y economicos que estan fuera del control de la Empresa.

A continuacion, se presenta la composicién y analisis de cada uno de los tipos de riesgo de
mercado;
» Riesgo de tipo de cambio
Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia
de variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras, y otras variables

financieras, asi como la reaccién de los participantes de los mercados a eventos
polfticos y econémicos.

» Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable
El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de la tasa de interés del
valor razonable, son los riesgos de que los flujos futuros de efectivo de un
instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés de
mercado.

Riesgo de liquidez o financiamiento
Consiste en el riesgo de que la Empresa no pueda cumplir con todas sus obligaciones, por
causa, entre otros, de la falta de liquidez de los activos.

Las politicas de administracién de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
porcion de los activos de la Empresa que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez y limites de plazo.

Al 31 de diciembre de 2021, los activos y pasivos financieros mantienen vencimiento a
corto y largo plazo,

Administracién de capital _ .
El objetivo de la Empresa cuando administra su capital es garantizar la capacidad de la
misma para continuar como negocio en marcha, asi como, mantener una estructura de

capital 6ptima que reduzca el costo de capital.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

E. Nuevas NIIF e interpretaciones no adoptadas
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las NIIF han sido publicadas, pero no son

mandatarias al 31 de diciembre de 2021, y no han sido adoptadas anticipadamente por la
Empresa.

No se espera que las siguientes enmiendas a las NIIF tengan un impacto significativo en el
estado financiero de la Empresa.

Aplicacién obligatoria
Mejoras y Enmiendas para periodos anuales
Iniciales a partir del:
NIC 37 - Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, las
modificaciones especifican qué costos incluye una entidad para
determinar el costo del cumplimiento de un contrato con el fin de 1 de enero de 2022

evaluar si el contrato es oneroso.

NIC 16 - Propiedad, Planta y Equipo, las modificaciones prohiben a una
empresa deducir del costo de los importes de propiedad, planta y equipo
los ingresos recibidos de la venta de articulos producidos mientras la
empresa estd preparando el activo para su uso previsto. En su lugar, una
empresa reconocerd dichos ingresos de ventas y costos relacionados en
ganancias y pérdidas. 1 de enero de 2022

NIIF 1 - Simplifica la aplicacion de la NIIF 1, por una filial que se
convierte en adoptante por primera vez después de su matriz en relacion
con la medicion de las diferencias de traduceién acumulativa. 1 de enero de 2022

NIIF 9 - Aclara los honorarios que una empresa incluye al evaluar si los
términos de un pasivo financiero nuevo o modificado son
sustancialmente diferentes de los términos del pasivo financiero original. 1 de enero de 2022

NIIF 17 - Enmienda a los Contratos de Seguro, establece los requisitos
para que una empresa informe sobre los contratos de seguros que emite
y los contratos de reaseguros que posee. 1 de enero de 2023

NIC 1 - Presentacion de Estados Financieros, aclara los requisitos para la
presentacién de pasivos en ¢l estado de situacion financiera y se
modificaron los pérrafos 117 a 122 para exigir a las entidades que
divulguen su informaci6n importante sobre politicas contables en lugar
de sus politicas contables significativas. 1 de enero de 2023

NIC & - Cambios en las Estimaciones Contables y Errores, Las
enmiendas introdujeron la definicién de estimaciones contables e
incluyeron otras enmiendas a la NIC 8 para ayudar a las entidades a
distinguir los cambios en las estimaciones contables de los cambios en 1 de enero de 2023

las politicas contables.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A,
(Panam4, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

F. Emisién de bonos

A la fecha del informe, la Empresa cuenta con emisiones de Bonos Corporativos
("BONOS”), y una emisién de Valores Comerciales Negociables debidamente autorizados
por la Superintendencia de Mercados de Valores, asi:

Emision: 2021 2020
1. Valores comerciales negociables (VCN’s)

Consta de B/.5,000,000, tasa de interés (2.25%)

anual, vencimiento hasta noviembre 2022.

De esta emisién hay en circulacién el monto de: B/, 5.000,000 B/. 5,000.000

La Empresa obtuvo una autorizaciéon para la Emisién Puablica de los Valores
Comerciales Negociables, mediante la Resolucion emitida por la Superintendencia de
Mercados de Valores, Serie COCH037500121L del 12 de julio de 2020.

Esta emisién se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama4.

Fecha de la oferta: 2 de diciembre de 2021

VCN’s en circulacion: Cinco Millones de Mil Balboas (B/.5,000,000) a ser
ofrecidos en multiplos de Mil Balboas (B/.1,000.00) cada

Fecha de vencimiento: 27 de noviembre de 2022
Tasa de interés: 2.25% anual, pagadero trimestralmente
Pago de Capital: A su vencimiento

2, Bonos

Al cierre de diciembre de 2021 y 2020 la Empresa tiene en circulacién bonos divididos, asi:

Fecha de Emision Fecha de Monto Monto Monto
Vencimiento Serie Emision Circulacién Circulacidn

2021 2020
08/09/2011 15/08/2110 D B/. 50,000,000 B/ 50,000,000 B/ 50,000,000
14/01/2016 14/01/2023 E 10,000,000 10,000,000 10,000,000
21/04/2017 21/04/2024 F 10,000,000 10,000,000 10,000,000
14/05/2021 14/05/2028 B 15,000,000 15.000.000 -
Totales B/ 85000000 B/ 85000000 B/ 70,000,000
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panam4, Repuiblica de Panamd)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2021

F. Emision de bonos (Continuacién)

Términos y condiciones de la Cuarta Emisién de Bonos Corporativos, son los siguientes:

Resolucidn
Fecha de la Oferta

Monto de la Emision

Fecha de Vencimiento

Tasa de Interés

Pago de Capital
Bonos Subordinados
No Acumulativos

CNV No. 269-11
1 de agosto de 2011

Setenta Millones de Balboas (B/.70,000,000), a ser ofrecidos
en multiplos de Mil Balboas (B/.1,000) cada uno, dividido en
Bonos Rotativos (Serie A y B), Bonos Subordinados No
Acumulativos (Series C y D).

15 de agosto de 2110
Bonos Subordinados No Acumulativos (Serie D), serd de
noventa y nueve afios, a partir de la fecha de emision.

9% anual, Trimestralmente.

El capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos (Serie
D) se pagara al vencimiento de los respectivos plazos fijados.

Serie D Monto en circulacién: Cincuenta Millones de Balboas (B/.50,000,000)

El Emisor expide este Suplemento al prospecto informativo para hacer constar la emisién de una
nueva serie de “BONOS”, bajo los siguientes términos y condiciones:

Monto de la Serie: E
Tasa de Interés

Pago de Intereses

Pago de Capital
Base de Cilculo de Tasa

Plazo
Fecha de Oferta

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

US § 10,000,000.00 — Todo en circulacion.
8.00%

Trimestralmente los siguientes dias: 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio. De
no ser alguno de estos un dia hébil, el pago se har4 el primer
dia habil siguiente.

Al vencimiento.
365/365

7 afios

12 de enero de 2016
14 de enero de 2016

14 de enero de 2023 Y
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Monto de la Serie: F
Tasa de Interés

Pago de Intereses

Pago de Capital
Base de Calculo de Tasa

Plazo
Fecha de Oferta

Fecha de Emision

Fecha de Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2021
F. Emisién de bonos (Continuacién)

US $ 10,000,000.00 - Todo en circulaci6n.
8.00%

Trimestralmente los siguientes dias: 31 de marzo, 30 de
Junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio. De
no ser alguno de estos un dia h4bil, el pago se hara el primer
dia habil siguiente.

Al vencimiento.
365/365

7 afios

19 de abril de 2017

21 de abril de 2017
21 de abril de 2024

Resolucion No. SMV 95-21 del 17 de marzo de 2021.

Monto de la Serie: B
Tasa de Interés

Pago de Intereses

Pago de Capital
Base de Cilculo de Tasa

Plazo
Fecha de Oferta

Fecha de Emisién

Fecha de Vencimiento

US § 15,000,000.00 — Todo en circulacion.
8.00%

Trimestralmente los siguientes dias: 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio. De
no ser alguno de estos un dia habil, el pago se hara el primer
dia habil siguiente.

Al vencimiento.
365/360

7 afios

12 de mayo de 2021

14 de mayo de 2021
14 de mayo de 2028
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4, Reptiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

F. Emision de bonos (Continuacién)

Redencion Anticipada A opcion del Emisor, los Bonos Rotativos de cualquier
subserie podrdn ser redimidos total o parcialmente, antes de
su fecha de vencimiento, siempre que se haya pagado en su
totalidad el capital e intereses de los Bonos Serie A
correspondientes a la oferta piblica de Bonos Corporativos
autorizada mediante Resolucion CNV No. 42-06 del 24 de
febrero de 2006. Las redenciones totales se hardn por el
saldo a capital mas los intereses devengados hasta la fecha
en que se haga la redencién anticipada. Las redenciones
parciales se hardn pro rata entre los Bonos emitidos y en
circulacion de la serie que se trate.

Descripcion de las Garantias No aplica. Esta oferta estd respaldada por el crédito general
del Emisor.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4, Repfiblica de Panamé)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

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

-24 -

2021 2020
Efectivo en caja B/ 90,640 B/ 70,560
Banco General, S, A. 3,646,394 4.215,118
MMG Bank Corp. 18,510 11,274
Banistmo 5,976 -
Bac International Inc. 186.800 208.648
Totales B/. 3.948.320 B/ 4,505.600

Cuentas por cobrar clientes - netas
Las cuentas por cobrar clientes - netas, presentan un indice de cobrabilidad de 43 dias, para el
periodo transcurrido al 31 de diciembre de 2021 y 100 dias para diciembre 2020. Estos saldos
a la fecha del balance analizados por su antigtiedad se detallan asi:

[F] NOMBRE Digtalty signed By [F]
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2021 2020

Clientes B/. 6,099,780 B/. 8,971,785
Cuentas del gobiermno 617.502 1.086,353
Subtotales 6,717,282 10.058.138

Provisién para cuentas de dudoso cobro ( ) (366.000)
Totales B/. 6717282 B/ 9.692138
A continuacion, se muestra un detalle de la antigiiedad de las cuentas por cobrar clientes por
fecha de facturacion:
Por antigiiedad de saldos: 2021 2020
0 - 30 dias B/. 3,486,743 B/. 3,803259
31-60 dias 1,803,996 1,281,077
61 - 90 dias 604,323 631,573
91 - 120 dias o més _204.718 3.255.876
Totales B/. 6,099,780 B/ 8971785
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repiiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

2. Cuentas por cobrar clientes - netas (Continuacién)
Las cuentas por cobrar clientes incluyen cuentas vigentes, no vencidas, no deterioradas como se
indican a continuacién:

2021 2020
Cuentas por cobrar vigentes B/. 5,290,739 B/. 5,084,336
Cuentas por cobrar vencidas, no
deterioradas 809.041 3.887.449
Saldos B/. 6.099.780  B/. 8,971,785

A continuacién, se presenta el andlisis de antigiiedad de las cuentas por cobrar no vencidas, no
deterioradas:

2021 2020
61 - 90 dias B/. 604,323 B/. 631,573
91 - 120 dias o mas 204.718 3.255.876
Saldos B/. 809.04] B/, 3.887.449

Las cuentas por cobrar vigentes son las que no muestran atrasos en sus pagos, segun las fechas
convenidas con el deudor. La Empresa considera como cuentas por cobrar no vencidas aquellos
deudores que muestran retrasos en sus pagos, pero no tienen un historial de créditos incobrables y
se considera seran recuperadas,

El movimiento de la provision para cuentas incobrables se detalla a continuacién:

2021 2020
Saldo al inicio del afio B/. 366,000 B/. 1,574,260
Maés: incremento a la provisién 1.285.542 366.000
Sub total 1,651,542 1,940,260
Menos: cargos de saldos de cuentas incobrables 1.651.542 1.574.260
Saldo al final del periodo B, - B/. __366,000

[F1 NOMBRE wuwm&yﬂwm M
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repuiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

Cuentas por cobrar - empleados

A continuacion, se presentan los saldos analizados por su antigfiedad de saldos, asi:

2021 % 2020 %
30 dias B. 10,137 3092 B/ - .
60 dias 9,659  29.47 9207 4271
90 dfas 6,063  18.50 6,529  30.29
120 dfas o més 6921 2111 5821  27.00
Totales B/. 32,780  100.00 B/. 21,557  100.00

Inventario de mercancias

El inventario de mercancias est4 valorado al costo. Para su determinacién se utilizé el método
de costo promedio, no excediendo estos costos al valor de mercado,

El monto del inventario de mercancias para diciembre 2021 asciende a B/.32,801,145,
(diciembre 2020: B/.22,998,243), distribuido entre Casa Matriz, veinte (20) sucursales Cochez,
mas una (1) sucursal KOHLER, Signature Store by Cochez, y el centro de acopio y
distribucion.

Otros activos corrientes
A continuacion, presentamos el sigutente detalle asi;

2021 2020
Cuentas por cobrar - otras B/. 520,795 B/. 377,804
Gastos pagados por adelantado 644,020 388,994
I.T.B.M.S a favor 318,735 -
Cuentas por cobrar - transitorias 13,444 52.568
Reclamos por cobrar 99,979 _40.692
Totales B/. 1,596,973 B/, 860.058

D
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COCHEZ Y COMPANIA, 8. A,
(Panama, Repiiblica de Panamad)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

6. Cuentas entre empresas relacionadas

-27-

El saldo de cuentas por cobrar y por pagar, corresponden a los saldos entre empresas
relacionadas; cuyas acciones son poseidas, en su mayoria, por las mismas personas y est4n bajo

una administracién comun.

Se desglosa, asf:

2021

CUENTAS POR COBRAR

Geo F. Novey, Inc. (*) B/. 27,918,900
IG, 8. A. 3,664,363
CM Business Group 50,000
CM Financiera, S. A. 299,854
CM Realty, S. A. 29,552
Grupo Industrial Canal, S. A. 8,415
TCP, 8. A. -
Totales 31,271,084
CUENTAS POR PAGAR

Grupo Industrial Canal, S.A. 401,072
CM Portafolio 20.888
Totales B/. _421,960

(*) Cormresponde a fondos, para capital de trabajo e inversiones, para la apertura de futuras

tiendas.

B/.

B/.

2020

14,960,044
15,750,000

16,364
174,724
79,102

600
30980,834

128,599

128.599
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

7. Mejoras a la_propiedad arrendada, equipo_rodante, mobiliario v equipos, neto de

depreciaciones y amortizaciones acumuladas

A continuacion, se presenta el detalle:

Equipo Mobiliario

Al 31 de diciembre de 2021 rodante ¥y equipos Mejoras Totales
COSTO DE ADQUISICION
Saldos al inicio del afio B/. 4,891,393 B/. 38,285,564 B/ 33,810,522 B/. 76,987.479
Mas: adiciones 223,750 343,809 207,759 775,318

gastos y descartes - - 59 59
Menos: ventas y descartes - (5,625) - (5,625)
Saldos al 31 de diciembre 5,115,143 38,623,748 34,018,340 77,757,231
DEPRECIACION ACUMULADA
Saldos al inicio del afio (4,544,205) (20,152,740) (14,149,144) (38,846,089)
Mas: gastos del afio (211,965) (2,781,647) (1,528,459) (4,522,071)
Merios: ventas y descartes - 738 59 797
Saldos al 31 de diciembre (4,756,170) (22,933,649) (15,677,544) (43,367,363)
Saldos netos 358,973 15,690,099 18,340,796 34,389,868
Al 31 de diciembre de 2020
COSTO DE ADQUISICION
Saldos al inicio del afio 4,859,210 36,569,433 33,803,092 75,231,735
M4ds: adiciones 102,006 2,196,058 466,511 2,765,475
Menos: ventas y descartes (69.823) (480,827 (459,081) (1,009,731)
Saldos al 31 de diciembre 4,891,393 38,285,564 33,810,522 76,987,479
DEPRECIACION ACUMULADA
Saldos al inicio del afio (4,288,881) (17,431,840) (12,571,927) (34,292,648)
Mas: gastos del afio (255,324) (3,035,076) (1,577,217) (4,867,617)
Menos: ventas y descartes - 314,176 - 314,176
Saldos al 31 de diciembre (4,544,205) (20,152,740) (14,149,144) (38,846,089)

Saldos netos B/, 347,188 B/. 18,132,824 B/. 19,661,378 B/ 38,141,390

Digltally yigned by [F1
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4d, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

8. Activos por derecho de uso

-29-

El saldo de B/.243,258 para diciembre 2021 (diciembre 2020: B/.425,748), se detalle asi:

Costo : 2021
Al inicio del afio B/. 790,675
Nuevos contratos -
Al final del afio 790.675
Depreciacion acumulada:

Al inicio del afio 364,927
Gasto del afio 182.490
Total de Depreciacién acumulada 547.417
Saldo neto B/. 243,258

2020
B/, 790,675

790.675

182,464
182.463

364.927
B/, 425.748

9. Fondo de cesantia y reservas para prima de antigiledad e indemnizacién

La Empresa celebr el contrato de Fideicomiso con Pro Futuro, S. A. para depositar los fondos
correspondientes al 5% de la cuota parte de la indemnizacién (fondo de cesantia) y la prima de
antigiledad, tal como lo establecié la Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995.

Los aportes acumulados al fondo de cesantia ascienden a B/.1,585,606 para diciembre 2021

(diciembre 2020: B/.1,455,819).

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 antigiiedad, a razon de
una semana de salario por cada afio de trabajo, desde el inicio de la relacién laboral o en forma

proporcional, tal como lo estipulé la Ley 44 de agosto de 1995.

El monto de B/.920,795 para diciembre 2021 y (diciembre 2020: B/.821,820), corresponden a

las reservas de prima de antigiiedad e indemnizacion.

FlnoueRE bt
COCHEZ MADURO maguRo ARTURD - 1D
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Republica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

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

2021 2020
Locales B/. 13,085,154 B/. 10,397,908
Extranjeros 5.807.074 4.342.570
Totales 18,892,228 14.740,478
Analizadas por su antigiiedad de saldos:
% %
Corrientes / 30 dias 9,956,157 52.70 6,566,320  44.55
60 dias 4,750,007 25.14 4,655,284  31.59
90 dias 2,228,624 11.80 3,000,932 2036
120 dias o mas 1.957.440 10.36 517.942 3.50
Totales B/. 18892228 100.00 B/ 14740478 100.00

11. Impucstos y retenciones por pagar
El importe de B/.500,141 para diciembre 2021 (diciembre 2020: B/.328,112), se le adeuda a

la Caja de Seguro Social y corresponden a las cuotas obrero - patronales, de los salarios
pagados en el mes de diciembre 2021. Estas cuotas obrero - patronales se pagan en el mes de
enero 2022.

12. Anticipos recibidos de clientes
El monto de B/.1,858,836 para diciembre 2021 (diciembre 2020: B/.929,542), corresponden a

los anticipos recibidos de clientes para futuras compras.

13. Otros pasivos corrientes
El saldo de esta cuenta se detalla asf:

2021 2020
XIIT mes B/. 71,584 B/. 90,984
Impuesto sobre la renta por pagar 506,362 81,056
Cuentas por pagar - Otras 234,087 341,369
Descuentos de empleados 35,016 26,532
Provision - intereses sobre VCN's por pagar 58,333 16,667
Planilla por pagar 100 -
Tesoro Nacional — I.T.B.M.3 - 154.904
Totales B/. 905,482 B, 711512

Dile: 20220418 15,4337
D B-484-669 i
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama4, Repuiblica de Panam4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

14. Pasivos por arrendamientos

13.

16.

17.

El saldo de B/.243,258 para diciembre 2021 (diciembre 2020: B/.425,748), se detalle asi:

2021 2020
Al inicio del afio B/. 425,748 B/. 608,212
Menos:
Pagos - arrendamientos 182,490 182.464
Saldo al final del periodo B/. 243,258 B/. 425,748
Capital pagado

El capital social autorizado de la sociedad serd la suma de Ochocientos Mil Ddlares (US
$800,000) moneda legal de los Estados Unidos de América, divididos en diez millones
(10,000,000) de acciones comunes nominativas, con un valor nominal de ocho centavos (0.08)
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, cada una.

Para diciembre de 2021, todas las acciones han sido emitidas y estan en circulacion.

Utilidades no distribuidas

A las utilidades no distribuidas se le aplicé el monto de B/.192,320 para diciembre 2021
(diciembre 2020: B/.808,199), correspondiente al impuesto complementario pagado por cuenta
de los accionistas, en concepto de adelanto sobre dividendos.

Distribucién de dividendos
La Empresa al 31 de diciembre de 2021 distribuyé dividendos por la suma de B/.18,013,112

Ventas netas
Las ventas netas para periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, segin el estado de
resultados refleja un aumento en las ventas netas de B/.56,013,965, lo cual representa el

39.25% en términos relativos en comparacion, al periodo terminado el 31 de diciembre de
2020.

En relacién a los costos y gastos operativos, la empresa se ha mantenido realizando una serie
de estrategias tales, como: negociacién con proveedores, mayor selectividad de compras de
mercancia, razon del incremento del inventario, y mayor control de gastos los operativos.

La afectacion por la pandemia del Covid - 19, alin es un evento en curso a nivel mundial.
Aunque durante el afio 2021, se fueron liberando paulatinamente las restricciones en el Pais,
atin persiste cierto nivel de incertidumbre. La empresa se mantiene alerta sobre los posibles
cambios regulatorios en la actividad comercial a fin de tomar las medidas apropiadas.

Digitally signud by [F) "
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panam4d)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

18. Servicios prestados en tiendas
El saldo de esta cuenta para 2021 y para 2020, se detalla asi:

2021 2020

Servicios prestados en relacionadas B/. 7,082,500 B/, 12,710,000

Servicios prestados en tiendas 2.168.663 1.614.267

Totales B/. 9.251.163 B/, 14.324.267

19. Gastos generales v administrativos
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se detallan a continuacidn, asi:
2021 2020 AUMENTO
(DISMINUCION)

Gastos de personal B/. 15,619,239 B/. 15,589,564 B/ 29,675
Propaganda 917,205 597,998 319,207
Honorarios profesionales y legales 816,360 1,797.683 (981,323)
Impuestos 469,065 329,719 139,346
Sepuros 258,059 191,554 66,505
Utiles de oficina 290,853 300,827 (9,974)
Reparaciones y mantenimiento 3,516,464 1,582,312 1,934,152
Alquileres 6,321,656 5,100,913 1,220,743
Combustible y lubricantes 288,807 213,541 75,266
Apua, energia eléctrica y teléfono 944,542 843,434 101,108
Vigilancia 170,180 270,257 (100,077)
Comunicacion 100,033 96,384 3,649
Bancarios 51,213 57.492 (6,279)
Comisiones a terceros 1,328,499 923,407 405,092
Aseo y limpieza 219,424 185,539 33,885
Servicio de comreo 16,037 21,587 (5,550)
Cuentas malas 1,285,542 525,303 760,239
Fletes 4,440,217 3,445,618 994,599
Almacenaje y retenciones 2,301 - 2,301
Material de empaque y suministros 190,471 252,803 (62,332)
Timbres y papel sellado 133 149 (16)
Atencion a clientes y ofertas 663,487 320,221 343,266
Manejo cuenia Pro - Futuro 31,320 34,323 (3,003)
Licencias mformdticas 994,138 637,452 356,686
Recaudacion de dinero 82,609 69,625 12,984
Pallets 66,563 8,664 57,899
Gastos no deducibles - IS/R 14,899 44,759 (29,860}
L.T.B.M.S. - asumido 3,145 3,737 (592)
Owos gasto fijos 1,604,949 = 1,604,949 IENOUSRE St
Otros gastos admmnistrativos 26,300 32.664 (6,364) WABURD Wﬁ:‘
Gastos - emisidn de bonos 83,989 105,446 (21.457) BdBEd  154ed8500
Muestras para tiendas 3,523 662 2.861
Donaciones 1,708 21,441 (19,733)
Totales B/. 40,822,930 B/, 33,605,078 B/ 7,217,852 7"“y
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repuablica de Panamd)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

20. Gastos de personal
Al 31 de diciembre 2021 y 2020, los gastos de personal se detallan, asi:

Aumento
2021 2020 (Disminucién)
Salarios y comisiones B. 9559458 B/  8,731,979B/. 827479
Preavisos y vacaciones 874,837 1,173,507 (298,670)
Bonificaciones y décimo tercer mes 1,261,164 936,524 324,640
Prestaciones sociaks 1,945,077 1,841,148 103,929
Representacion 1,009,968 978,884 31,084
Incentivo de produccion 26,500 5,000 21,500
Prima de antigliedad 210,513 195,818 14,695
Indermizacién 173,137 1,141,833 (968,696)
Viajes y vidticos 106,685 91,990 14,695
Educacién, seminarios y capacitacion 3,693 54,767 (51,074)
Cuotas y suscripciones 48,321 37,888 10,433
Transporte 17,550 37,451 (19,901)
Sindicato - 1,409 (1,409)
Uniformes de empleados 53,820 69,156 (15,336)
Oftros 328,516 292,210 36,306
Totales B/. 15,619,239 B/. 15,589,564 B/. 29,675

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, la Empresa mantenia mil
trescientos cincuenta y ocho (1,358) colaboradores; (2020: 1094).

21. Intereses pagados
El monto de B/.7,054,583 para diciembre del 2021; (2020: B/.6,358,171), corresponden a

intereses pagados por los bonos y VC N’s emitidos y en circulacién durante el periodo 2021,
el Agente de pagos es, MMG Bank Corporation.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repiiblica de Panamé)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2021

22. Otros ingresos
El monto de B/.867,859 para diciembre del 2021 (2020: B/.1,744,021), se detallan asi:

2021 2020
Otros ingresos exentos — [.T.B.M.S B/. 455,205 B/. 976,274
Otros ingresos gravables 261,371 748,026
Recuperacién de cuentas malas 135,963 -
Varios _15.320 19.721
Totales B/. 867.859 B/.1,744,021

23. Intereses ganados
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, los intereses ganados se detallan asi:

2021 2020
Banco General, S. A. B/. 23,652 B/. 24,355
Banco Lafise - 470
Pro-Futuro 58,721 70,197
Totales B/. 82373 B/. 95,022

24. Determinacién del monto del Impuesto sobre la renta — causado del periodo

A continuacién determinamos la Renta Neta Gravable sujeta al Impuesto Sobre la Renta —
causado, para el periodo 2021, asi:

2021 2020

Total ingresos gravables B/, 208,848,247 B/. 158,783,547
Menos: costo de las ventas (151,287,066) (110,417,146)

Gastos generales y administrativos (52.384.880) (45.260.308)
Renta neta gravable 5,176,301 3,106,093
Impuesto sobre la renta - causado (1.294.075) (787.713)
Utilidad después del ISR 3,882,226 2,318,380
Mis: intereses ganados 82,373 05,022
Menos: gastos no deducibles (14.899) -
Utilidad neta B/. __3.949.700 B/._2.413.402

Para el periodo 2021, la empresa determino su impuesto sobre la renta bajo el _métc_»do
tradicional, ya que tiene aprobado la No Aplicacion del CAIR, por parte de la Direccion
General de Ingresos, mediante Resolucién No.201-7629 del 15 de octubre de 2020.
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0 ODY)S Moady's Local PA Calificadora de Riesgo S.A.
] \/ I £ Calle 50 y 54 Este, Bella Vista
LOCAL Panama Ciudad de Panama, Panama

507.214.3790 tel
507.214,3790 fax
moodyslocal.com

Panamé, 17 febrero de 2022

Sefiores

Bolsa Latinoamericana de Valores
LATINEX

Avenida Federico Boyd, Edificio LATINEX
Bella Vista, Panamé

Referencia: Envio de Informe de calificacién COCHEZ & CIA. S.A.
Attn. Leda. Anyelis Marrero

Estimados:

Con la presente, informamos a LATINEX que el Comité de Calificacién de Moody’s Local PA

Calificadora de Riesgo S.A. se reuni6 17 de febrero de 2022 para tratar la Calificacién de Instrumentos de
COCHEZ & CIA. S.A.

Al respecto, nos permitimos anexar el citado Informe de Calificacion que se explica por si solo.
Sin mas por el momento.

Saludos Cordiales,

4

Juan Manuel Martans
General Manager
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17 de febrero de 2022

Actualizacién

CALIFICACION®

Cochez y Compaiiia, S.A.
Domicilio Panama
B+ pa
BE-.pa
ML 34 pa

Honos Corporativas
Bonos Subordinados
Valures Comercialas
Megadishles

(*) La nomenclatura “pa" refleja riesgos solo
comparables en Panamd. Para mayor detalle sobre fa
definicion de las calificacionas e instrumentos
evaluadaos, ver Anexo |,
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Leyla Krmelj
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leyla krmelj@moodys.com
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Linda Tapia
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linda.tapia@mmaondys.cam

Javier Chavez
Associate Analyst
javier.chavez@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Panama k507 214 3720

Panama

Cochez y Compaiifa, S.A.

Resumen

Moody's Local afirma la categoria BB+.pa a las Serie E y F de Bonos Corporativos Rotativos y la
categoria BB-.pa a la Serie D de Bonos Subordinados No Acumulativos, todas las series emitidas bajo
el mismo Programa de Bonos Corporatives y Subordinados hasta por U5570.0 millones Cochez y
Compafifa S.A. (en adelante, Cochez o la Compania). Del mismo modo, ratifica la categoria ML3+pa
al Programa de Valores Comerciales Negociables hasta por US$5.0 miltones. Asi también, mantiene
la categoria BB+.pa a la Serie B emitida bajo el Programa de Bonos Corporativos Rotativos de hasta
US$15.0 millones.

Las calificaciones otorgadas recogen el soporte implicito que le brinda el Grupo Econdmico al cual
pertenece la Compafila, lo cual le permite a su vez acceder a una serie de sinergias operativas y
acceso a fondeo interno a traves de la caja centralizada que mantiene el Grupo. También se toma
en consideracion, la experiencia de los accionistas y trayectoria de la Junta Directiva y Plana
Cerencial. Asimismo, se pondera el posicionamiento de mercado que mantiene la Compafiia a nivel
local en el segmento de venta de materiales de construccion y ferreteria. También pondera
favorablemente los adecuados niveles de liquidez en los ultimos periodos evaluados. Asi también,
reslta positivo la combinacion de estrategias implementadas por la Compafiia ante coyuntura
econémica actual, entre las que se encuentran control de gastos, adecuada gestion de cuentas por
cobrar comerciales junto con medidas prudenciales de crédito hacia el sector construccion. Lo
anterior, sumado las mayores ventas generadas al corte de septiembre 2021 -ante recuperacion
economica, permitieron obtener un repunte en la utilidad neta al corte evaluado, la cual se ubicd
significativarnente por encima de lo reportado a septiembre 2020 (+10.04x) e inclusive arriba de los
niveles pre-pandemia (+2.27 veces respecto a septiembre 2019). En esa linea, también se valora la
mejora en la generacion de flujos FCO y EBITDA, logrando cumplir adecuadamente con las
obligaciones financieras al corte de septiembre de 2021, Sobre este punto, es importante sefialar
que, de acuerdo a las proyecciones actualizadas enviadas por el Emisor, se estima que en el gjercicio
2022, las coberturas sobre servicio de deuda (incluyendo el VCN's) tanto con FCO y EBITDA se
ajusten de manera importante en niveles inferiores a la unidad, preducto del vencimiento en enero
2023 de la Serie E de bonos corporativos por US$10.0 millones, por lo que la Compania tendria que
recurrir a una nueva emisién para cumplir con el repago de dicho bono. Por otro lado, la calificacién
asignada a la Serie de Bonos Subordinados recoge la naturaleza misma de subordinacion frente a los
demés pasivos de la Compafiia. Asimismo, se pondera que dicha Serie fue colocada a 99 afios, plazo
que contraviene con lo establecido en el Articulo 292 de la Constitucian Politica de Panama, la cual
establece un limite de 20 afios en la emisién de obligaciones efectuada bajo la Ley de Panama, lo
que podria conllevar a que eventualmente un tenedor del Bono pueda pedir el pago anticipado en
el afio 20.

No obstante a o comentado previamente, al corte de andlisis, las calificaciones de Cochez estan
limitadas por la elevada Palanca Financiera (Deuda Financiera Total / EBITDA LTM) y Palanca
Contable (Pasivo / Patrimonia) que ha venido registrado a lo largo de los tiltimos periodos evaluados,
siendo relevante indicar que, este Ultimo ratio, exhibié un incremento significativo al corte de
septiembre 2021 al ubicarse en 15.17x, desde 5.17x en diciembre 2020, niveles que se sittian muy
por encima de lo reportado en los Ultimos cuatro ejercicios fiscales. Lo anterior, responde a la
distribucién de dividendos realizada en el mes de junio por U$$18.0 millones (88% de las utilidades
retenidas al corte de marzo 2021), lo cual a su vez tuvo un efecto en la estructura del balance de la
Compafila, reduciéndase la participacion del patrimonio neto sobre los activos totales hasta 6.18%,
desde 16.21% en el ejercicio fiscal 2020. Pondera de forma negativa, el hecho que la Compatila no
cuenta con una politica de dividendos establecida, situacién que genera inestabilidad a los
indicadores de solvancia, considerando ademas que, de acuerdo a las nuevas proyecciones recibidas,
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a partir de la gestion 2021 estiman continuar repartiendo dividendas, cuyo monto dependers del desempefio de la Empresa y decisidn de
la Junta Directiva, Limita igualmente las calificaciones asignadas, el riesgo de refinanciamiento de Compania, ante la estructura de las
distintas series de Bonos Corporativos y Subordinados (72.76% del total de activos 3 septiembre 2021), los cuales mantienen un esquerna
de repago de amortizacion bullet; es decir, amortizaran el 100% del capital en la fecha de vencimiento respectiva de cada serie (2023,
2024, 2028), mientras que los Bonos Subordinados pueden ser redimidos en cualquier momento a partir del afio 2016). Por otro lado, se
destaca que si bien se presenté una recuperacién econémica en el pals, plasmado en el repunte del Producto Interno Bruto (PBI) que

una recuperacion respecto a la cafda del afo 2020, de medir el indicador de Same Store Sales (SSS), respecto a las ventas pre-pandemia
del afio 2019, el ratio presenta una variacion negativa de 18.67% respecto a septiembre 20719, por lo cual la Compafia mantiene el reto
de continuar impulsando de manera sostenida sus ventas de manera tal que puedan afrontar el restablecimiento de ciertos gastos
administrativos que, producto de la crisis econémica, lograron reducirse en un periodo de tiempo.

Al corte de septiembre 2027, los activos totales aumentaron en 5.16% con respecto a diciembre 2020, lo cual recoge tanto un incremento
de 26.70% en inventarios (incluyendo adelanto a compras y mercancia en trénsito) -acorde con la recuperacian gradual de las ventas,
en linea con el crecimiento de la econamia como un aumento de 14.67% en cuentas por cobrar a relacionadas, en especial a Novey, Lo
anterior, fue en parte contrarrestado por el efecto combinado de: i.) reduccion de propiedad, planta y equipo (-7.80%) debido a la
depreciacién de activos; ii.) reduccién de cuentas por cobrar cliente, neto (-16.92%) v, iii) menor saldo de caja y bancos (-24,25%)
atribuido al pago de dividendos. Los pasivos de Cochez aumentaron 17.74% con respecto a diciembre 2020, producto de la emision de
la Serie B de Bonos Corporativos por U5515 millones y, en menor medida, por un aumento de 8.86% en las cuentas por pagar a
proveedores, en linea con la mayor compra de mercancia, Considerando que los activos corrientes incrementaron en mayor medida
(+10.44%) que los pasivos eorrientes (+7.93%), el capital de trabajo aumento a U$$20.8 millones desde U5518.4 millones, y la liquidez
corriente a 1.89x, desde 1.85x en diciembre 2020, E| patrimonio neto de Cochez asciende a US$7.2 millones al 30 de septiembre de
2021, reduciéndose de manera significativa respecto al cierre fiscal 2020 (-59.87% o -US$%10.8 millones), atribuido a la distribucian de
dividendos por U5$18.0 millones realizada en el mes de junio 2021, en linea con la aprobacién de Junta Directiva celebrada el 21 de junio
de 2021. Como consecuencia de lo anterior, la participacion del patrimonio neto sobre el total de activos disminuyé a 6.18%, desde
16.21% en diciembre 2020. El efecto combinado del aumento en pasivos como consecuencia de la emision de la Serie B de Bonos
Corporativos y la reduccion en el patrimonio, producto del pago de dividendas a 104.70%, trajo como resultado un aumento significative
en la Palanca Contable, la cual se ubicd en 15.17x a septiembre 2021, desde 5.17x a diciembre 2020, ubicandose en niveles maximos
histéricos de los ejercicios fiscales evaluados. A pesar del incremento de la deuda financiera total (+19.71% respecto a diciembre 2020)
-producte de la emision de la Serie B de bonos corporativos en mayo 2021-, la Palanca Financiera mejora a 4.34x, desde 5.79x en
diciembre 2020, a ralz de la mayor generacién EBITDA del periodo. Resulta relevante agregar que, la deuda financiera representa el
77.29% del total de pasivos de la Companla (67.90% en diciembre 2020) y esta conformada en un 55% por la Serie D de Bonos
Subordinados No Acumulativos con vencimiento en el afio 2110 (colocacion a 99 afios)! los cuales pueden ser redimidos en cualquier
momento a partir del quinto afo (afio 2016), un 36% por bonos corporativos que rantienen un esquema de amortizacién bullet al
vencimiento, 5.68% VCN's y, el remanente pasivos por arrendamiento,

La utilidad neta de Cochez incrementd de manera Importante en 10.04 veces respecto a la obtenida en septiembre 2020, impulsada
primordialmente por el incremento en ingresos (+48.09%) producto del mayor volumen de ventas en linea con la recuperacion
econdmica gradual observada en el afio 2021y, en menor medida, aumento en el precio de productos. Cabe recordar que para el afio
2020 las ventas se vieron afectadas por el cierre temporal de las tiendas (25 de marzo hasta 1 de junio de 2020), restricciones de
movilidad, de aforo y toques de quada. Por otro lado, se registré un aumento en el costo de ventas (+43.92%) que recoge a su vez el
mayor volumen de inventarios, aumento en costos de materia prima e impacto por costes de fletes. Todo lo anterior, resulto en una
mejara en el margen bruto que ascendid a 25.45%, desde 23.29% en septiembre 2020, mejora que también se atribuye al cam.blm enel
mix de productos vendidos que incorpora mayores ventas al detal, mientras que las ventas al por mayor concentra@as en la actividad de
construccion del sector privado contindan con bajo dinamismo. Lo anterior fue parcialmente contrarrestado por i) un aumento en los
gastos de administracion (+23.56%), asociado mayormente a gastos de reparacian y mantenimiento ante aceleracion de remodelaciones
de tiendas, mayores gastos de fletes indirectos asi como, aumento en alquileres considerando que, durante gl afio 2020, los canones de
arrendamiento mantuvieron descuentos y/o exoneraciones por parte de los arrendadores y gastos extraordinarios no recurrentes; i} un
incremento en los gastos financieros (+8.75% interanual) en linea con el aumento de la deuda financiera por la emisidn de la Serie B de
Bonos Corporativos. El aumento en utilidades conllevéd a una mejora en los indicadores de rentabilidad ROAA y ROAE, los cuales se

! Artfcule 292 de [a Constitucién Palitica de Panamd, establece un limite de 20 afos a la emisidn de obligaciones bajo a Ley Panameda, lo que podria conllevar que
eventualmente un tercero tenedor de dicho instrumento pueda solicitar la redencién anticipada al afio 20,
2
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ubicaron en 7.64% y 72.01%, respectivamente, muy por encima de lo reportado en septiembre 2020 (1.50% y 10.99%, respectivamente)
y de los periodos pre-pandemnia (3.25% y 30.40%, respectivamente en septiembre 2019). Esto ultimo, se explica debido a que la utilidad
neta logré ubicarse en un 227% por encima de la obtenida en septiembre 2079, todo lo cual recoge fundamentalmente la mejora
importante en el margen bruto, asl como la reduccién de gastos administrativos durante el afio 2020 y 2021. En cuantoa la generacion
EBITDA, la misma incrementd en 99.82% respecto a septiembre 2020, lo que trajo como resultado una mayor cobertura del EBTIDA
anualizado sobre los gastos financieros y el servicio de deuda que paso o a 3.07x, desde 1.72x en septiembre 2020, Mientras que [a
generacion del flujo de caja operativo (FCO) del periodo, se redujo en 8.20% respecto &l generado en septiembre 2020, variacién que
responde a la combinacién de estrategias que la Comparila implementd durante el afio 2020 para preservar liguidez. De anualizar el FCO,
los ratios de cobertura se mantuvieron adecuados al situarse en 3.88x, desde 3.28x en septiembre 2020. De incorporar la Serie L de
VCN's por US$5.0 millones dentro del servicio de deuda, las coberturas con EBITDA y FCO se ubicarfan en niveles adecuados de 1.77x y
2.23x, respectivamente al corte de septiembre 2021.

Moody's Local continuar monitoreando el desempefio de las operaciones y la evolucién de los principales indicadores financieros de la
Compafila, comunicando oportunamente al mercado cualquier variacién que pueda impactar la categoria de riesgo asignada.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la calificacién

»  Mejora sostenida en la generacion de la Compaia, acompafiade de una mejora gradual en la cobertura del Servicio de Deuda tanto
con el EBITDA como con el Flujo de Caja Operativo.

»  Recuperacién en la tasa de crecimiento de la economia que genere dinamismo en el consumo privado, con una consecuente mejora
en la estructura econémica-financiera de la Compaila.

»  Disminucion progresiva de la Palanca Financiera y Contable, conducido por el fortalecimiento del capital social que acomparie el
crecimiento de la Compafila

»  Cambio en el cronograma de pago de las distintas Series de Bonos calificadas que incorpore amortizaciones periédicas y asi evitar el
riesgo de refinanciacién,

»  Establecimiento de Politicas de Buen Gobierno Corporative dentro de la Compafiia.

Factores criticos que podrian llevar a una disminucién en la calificacion

»  Mayor Palanca Financiera, acompafiado de un ajuste en el EBITDA y Flujo de Caja Operativo,

»  Aumento pronunciado de la Palanca Contable respecto a lo exhibido al corte de analisis producto del reparto de dividendos,
incumpliendo a su vez con lo sefialado en las proyecciones.

»  Redencion anticipada de la Serie de Bonos Subordinados que impacte de forma negativa en la liquidez de la Compafila.
»  Disminucién en la cobertura del Servicio de Deuda de la Compaifa, tanto con el EBITDA como con el Flujo de Caja Operativo,

»  Desaceleracién de la economia panamefia que afecte el crecimiento del sector construccian, impactando de manera negativa en la
generacion de la Compania.,

»  Deterioro pronunciado en las Cuentas por Cobrar a Clientes que no cuenten con provisian.

»  Incremento en las cuentas por cobrar a relacionadas para financiar CAPEX y/o capital de trabajo a otras empresas del Grupo,
afectando la liquidez de la Compaiila.

»  Pérdida del respaldo patrimonial.

»  Subordinacion de las Series de Bonos Corporativos y/o VCNs producte de la toma de nueva deuda financiera que incluya activos en
garantia o fideicorniso de flujos no contemplados a la fecha en los instrumentos calificados

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacion

»  Ninguna,

Coche: y Compania, S.A
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Indicadores Clave

Tabla1
COCHEZ Y COMPANIA, 5.A.

Sep-21-1LTM Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Activos (USS/Miles) 116,823 111,091 115,572 114,528 117,939
Ingresos (US$/Miles) 190,481 142,715 227,578 220,327 225,628
EBITDA [US5/Miles) 20,808 13,017 12,110 12,135 13,483
Deuda Financiera / ERITDA 4.34% 5.70x 6.24x% 6.18x 5.79x
EBITDA / Gastas Financieras 3.07x 2.05x 1.92x 1.93x 2.26x%
FCO / Servicio de la Deuda 3.88x 4,31% 1.47x% 1.11x 2.06x

Fuente; Cochez y Companila, §.A, / Elaboracion; Moady's Local

Generalidades

Perfil de la Compaiiia

Cocfiez & Compafiia, S A, se constituyd en 1965, bajo las leyes de la Repuiblica de Panama, La Compafifa obtiene sus ingresos por la venta
al por menor de materiales para la construccién y ferreterfa en general. Al 30 de septiembre 2021 I3 Compafia cuenta con 20 tiendas
Cochez, una tienda especializada en acabados llamada Kohler Signature Store by Cochez y un centro de acopio y distribucién de
mercancias. La Compaiifa enfoca sus operaciones en diversos rubres de negocios, entre ellos el de Obra Gris (distintos tipos de cemento
y concreto), Revestimientos y Piedras Naturales (marmol, granito, piedras coralinas), Cielo Raso (cielo raso suspendido, laminas de fibra
de vidrio, entre otros), Electricidad (dispositivos eléctricos, iluminacion decorativa e industrial, conductores, paneles, breakers), Ferreteria
(mantiene en inventario mas de 2,000 herramientas manuales disefiadas para golpe, corte y torsién), Maderas (maderas sélidas, tableros
de MDF, tableros aglomerados, plywoods), Griferia y Ambientes de Bafios y mas recientemente Linea Blanca (refrigeradoras, lavadoras,
etc). Adicional, ofrece articulos de seguridad en construccion, y herramientas para el trabajo casero o industrial,

Cochez y Compaiiia, S.A, subsidiaria de CM Business Graup, pertenece a familias panamefias de empresarios con experiencia en el
negocio de ventas y distribucion, los cuales han estado involucrados en la gestion de la Empresa desde sus inicios, Los accionistas de |3
Compafila también poseen otras empresas dedicadas a la fabricacién de materiales de construccion, venta al por menor y al por mayor
de ferreterfa, materiales de construccién, hogar. En linea con lo anterior, es de sefalar que en el 2004 el Grupo adquiere el 100% de las
operaciones de Geo F. Novey Inc. y sus tres sucursales: Calidonia, E| Dorado y Costa del Este, Esta empresa esta dedicada a la venta de
productos de construccién, para la industria, agricultura, hogar, electrométricos. Otras empresas relacionadas a Cochez & Cla. son el
Grupo Industrial Canal (GIC), empresa panamefia fundada en el afio 2007 dedicada a la manufactura de prefabricados de concreto y
acero, y CM Realty, sociedad de inversién inmobiliaria, cuya principal actividad es el alquiler de locales comerciales, principalmente a las
compafifas relacionadas Geo F Novey, Inc. y Cochez y Compaiila, S.A.

Desarrollos Recientes

Como hecho de importancia, cabe indicar que, mediante Junta Directiva celebrada el 21 de junio de 2021, la Compania aprobd
distribucion de dividendos por US$18,013,112 los cuales fueron pagados al cierre del mes de junio. Asl también, resulta relevante indicar
que, segun nuevas proyecciones recibidas, la Compafila estima continuar repartiendo dividendos, cuyo monto dependera del desempefio
de la Empresa y decision de la Junta Directiva.

EL 11 de mayo de 2021 Cochez comunica el cambio de directorio aprobado en la Asamblea Extraordinaria de Accionistas, mediante la
cual se aprobé el nombramiento de tres directores como parte de |a Junta Directiva, designando a Maria Cristina Salazar Icaza, Enrique
Gundermann Wylie y Michelle de la Guardia de Obarrio.

lgualmente se destaca coma hecho de importancia, la Resolucién No. SMV 95-21 del 17 de marzo de 2.021 que modifica los términas y
condiciones de Bonos Corporativos autorizados mediante Resolucion CNV No. 211-09 del 7 de julio de: 2909. [.).e esta manera, el
Reguladar resolvié aprobar el cambié en el uso de fondo de los bonos emitido bajo dicha resolucion a lo siguiente: E[. Emnisor utilizaré
los fondos netos que se obtengan luego de descontar los gastos de la Emision, para financiar capital de trabajo del Emisor. Eor tratarse
de una emisién rotativa, corresponderé a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del
Programna Rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la institucion, asi como también en consideracion a los cambios que
pudieran darse en relacion con a las condiciones financieras del mercado de capitales.”
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Como hecho de relevancia relacionado al Estado de Emergencia Nacional decretado por el Gobierno de Panama el 13 de marzo de 2020
por la pandemnia COVID-19, debe mencionarse que durante el afio 2021 se dio una importante recuperacién econdmica en el pals
plasmado en el crecimiento de los primeros nueve meses del afio 2021 del Producto Interno Bruto (PIB) de 14.94% (uiltima informacién
publicada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo - INEC) , lo cual recoge a su vez la recuperacion gradual de diversos sectoras
de la economfla ante reaperturas progresivas y levantamiento de restricciones de movilidad y aforo, a raiz del creciente nivel de

mientras que, durante el afio 2022 se pronostica un 6.5%, de acuerdo a Ultima publicacion del 20 de octubre de 2021, Dentro de las
actividades econdmicas con mayor impulso en el afio 2021 se destaca minerfa, asi coro el repunte en los sectores de comercio al por
mayor y por menor y construccion, ésta Gltima a su vez, corresponde al principal segmento en el que se desenvuelve Caches, Dicha
recuperacion se reflejo en un crecimienta interanual en los ingresos de la Compaila al corte de septiembre 2021 (+48.09%) v,
consecuentemnente en la utilidad neta (+10.04x), logrando incrementar inclusive por encima de la ganancia neta pre-pandemia (+2.27x
respecto a septiembre 2019) a ralz de la gestién eficiente de ciertos gastos que lograron ser controlados durante el afio 2020 y 2021
(reduccién de personal y horarios extendidos en tiendas, alquileres, electricidad, publicidad, entre otros), de los cuales se estima que
algunos gradualmente vuelvan a incrementar.

Cochezy Compahia, 5.A
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COCHEZ Y COMPARIA, 5.A.
Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera
_(MilesdeDolares) - Sep21  Dic20 Sep-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
TOTAL ACTIVO | - 16823 111091 104,027 15572 114,528 117,939
_CajayBancos ' 3413 4506 19024 2,250 4,984 5103
Cuentas por Cobrar Cliantes, Netas ' g, 052 9,692 12,269 17,153 17,319 14,523
Inventario de Mercancia - = = 28,697 22998 23683 31,733 27,337 28,192
Adelantos a Compras - 2127 1,270 447 2,619 4,813 2345
~ Activo Corriente ] ' 44,251 40,069 58,019 55,880 56,371 51,778
Propiedades, planta y equipo, neto ' ' 35,168 38141 33530 40,933 37,631 39,918
Cuentas entre empresas relacmnadas ) 35525 30981 4,517 15,952 _\_‘_I‘B.442 24182
Activos por derecho a usa, neto ) _ 289 426 an 608 0 ‘ 0
~ Activo No Corriente ) ' 72,572 7,021 46,009 59,692 58157 66,161
TOTAL PASIVO ' B 109,598 93,086 87,836 99859 101798 108,456
Valores Comerciales Negaciables ' = 5,000 5,000 5000 5,000 5,000 5,000
_ Cuentas por pagar proveedores ) ) 16046 14740 9274 18928 22475 250254
Pasivo Corriente ' - 23,432 21,710 18152 26301 3010 36,034
_ Bonos Corporativos por pagar o B 85,000 70000 70,000 70000 70000 70,000
 Cuentas por Pagar Empresa Reladionada | 0 29 33 1312 5 785
Paslvus porarrendamrento ) ' o 289 426 M e08 0 a
“PasivoNo Corriente i B 86166 71376 71684 73558 71687 712422
TOTAL PATRIMONIO NETO ' 7,225 18005 16191 15713 12,731 9,483
 Capital Social =1 B0 800 800 800 800 800
Utilidades no Distribuidas : " 64z 17,208 15391 14913 1,93 8,683
Principalas Partidas del Estado de Resultados L B . - o
(Miles de Délares) Sep-21 Dic-20 Sep-20 : ch-TB Dic-18 mc-w
 Ingresos por Ventas o - 147,003 142,715 99327 227,578 220327 225628
 Costos Operativos )  (109,660) (110,417) (76194) (180, a98)  (mn 342)  (173.420)
Resultado Bruto B B 37433 32298 23133 47,080 48985  52.208
Gastos Generales y Adrnlmstratlvos ''''' (28,680 (33 080) (2_3._31‘1) (47,971) (45. '”34] _(a7324)
Otros Ingresos Operativos . i 6,843 14,324 7.883 13,651 1038 8612
Resultado Operativo - 20 850 ame 773 7818 9255
" Gastos financieros = (5063 (6,358) (4753)  (6310)  (6.296) (5.974)
* Otros Ingresos o o - 704 _1.744 1270 2,654 2.932 20
Resultado Antes del Impuesto a la Renta - T Im 3201 m 425 4 522 5522
Impuesto a la Renta, Neta T sy  (788) (m (010 (1.114) (1.364)
Resultado Neto ) o 6618 2,413 599 3,116 3408 4159
&
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COCHEZ Y COMPARIIA, S.A.

_INDICADORES FINANCIEROS Sep-21  Dicz0  Sep21 " Dic-18 Dic-18 Dic17
_ SOLVENCIA ' ) ) o B )
Pasivo / Patrimonio 1517 5a7x 543 636x  B.0Ox M.44x
Deuda Flnanclera i/ Pasivo - 0.82x 0.81x 0.86x 0.76x 0. 74x 0. TZx 3
~ Deuda Financiera / Patrimanio 1250k 4, 19% 4.66x 4.81x 5. 89x 8.23x
Pasivo / Activa N 0.94x 0.84x  084x 086x  0.89x 092x_
Pasivo Corriente / Pasivo Total ) 021x 023 018k 0.26x 0.30x 0.33x%_
Pasivo No Corriente / Pasivo Total _ = ] 0.79x 0.77x 0.8 0.74x 0.70x 0.67%
Deuda Financiera / EBITDA 434x 579x  690x  6.24x 6.18x 5.79x
LIQUIDEZ - e o
Liquidez Corriente {Actlvo Corriente / Pasiva Corriente} B 1.89x 1.85% 3 59x 2, 12x 1.87x  144x
Prueba Acida’ - 0.54x 0.69x 2.08x 0.77x  076x  0.55x
__Liquidez Absoluta (Efectivo/ Pasivo Carrients) ~ 0.15x 02x  118x 0.09x 017 014x
Capital de Trabajo (Active Corriente - Pasivo Corrlente] (US$ Miles) - 20,819 18, 360 41,866 ?_9 579 26,261 15,744
_GESTION - = = ==
Gastos Operativos / Ingﬂrqlsos N 19.50%  23.18% 23, 7% 21.08% 20.96% 20 57%
__Gastos Financieros / Ingresos B 351%  4.46% 4.78% 277%  2.86% 2.65%
_Rotacién de Cuentas por Cobrar (dias) s 9 34 46 o7 26 24
Rotacién de Cuentas por pagar (dias) 30 80 67 40 20 - 50
Rotacion de Inventarios (dias) B 69 99 M2 69 58 59
Ciclo de CunverSrdn : 58 73 2 & 34 a3
_ RENTABILIDAD B = B
Margen Bruto - 2545%  2263%  2329%  2069%  22.23% 23.14%
__Margen Operativo - _8.27% 571% 4.15% 3. 39% 3.55% 410%
_Margen Nato - 4.50% 1 69%  0.60% 137% 1.55% 1B4%
ROAA ) 764%  213% 1.50% 2.7% 2.93% 3.84%
_ROAE ] = 7201%  1432%  10.99% 2191%  30.68% 55.32%
GENERACION B - = =S
__ FCO (US$ Miles) B - 12314 27,373 13,414 8,866 7,002 17,857
___FCO anualizado (U5§ Miles) = 26273 27,373 20835 8,866 7,002 7,657
EBITDA (USS Miles) e 15596 13,017 7805 12,110 12135 13,483
__EBITDA LTM (US$ Miles) ) 20,808 13017 10,935 12110 12,135 13,483
~ Margen EBITDA - ~ 10.60% 9.12% 7.86% 532%  551%  598%
COBERTURAS R ,
EBITDA / Gastos Financieros = 3.07x _ 2.05x 1.72x 1.92x 1.93x
~EBITDA / Servicio de Deuda 3.07x 205 172x  192x 1.93x
EBITDA / Servicio de Deuda ] WX 1.15x% 0.96x 1.07x% 1o7x
_ 3.88x 4.3 3.28x . .41 111x
= 3.88¢ 431 3.28x 141 M
- 223x____ 241 184x 078x _ 062x

*Servicio de Oeuda incluye VCN's.

Terueba Acida = (Activo Carriante - Inventarios - Gastos Pagados por Anticipado) / Paslvo Corriente
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Anexo |

Historia de Calificacién

Cochez y Compaiifa, S.A.

Instrumento zz:;l::::lgl.iz.zo)" giw:f (E:Iignoﬂ 21) Definicién de la Categoria Actual

Programa de Valores Comerciales Regular calidad. Refleja suficiente capacidad de

Negociables Rotativos ML 3+.pa ML 3+.pa pago de capital e intereses dentro de los términos

(hasta por US$5.0 millones) y condiciones pactados,

Programa de Bonos Corporativos Posean capacidad de pago del capital e intereses

(hasta por US$70.0 millones) en los términos y condiciones pactados, pero ésta
BB+.pa BB+.pa es variable ¥ susceptible de debilntarse: ante

Series E y F de Bonos Corporativos pnsibles_ cambios adversos en las cn.ndlcmnes

Rotativos (hasta por U5520.0 millones) Econamicas, hidiide ISHETIR &

incumplimientos.
Programa de Bonos Corporativas Poseen capacidad de pago del capital e intereses
(hasta por US$70.0 millones) en los términos y condiciones pactados, pero ésta
) BB-.0a BE-pa es variable y susceptible de debilitarse ante

Serie D de Bonos Subordinados No P P posibles cambios adversos en las condiciones

Acurnulativos (hasta por US$50.0 econdmicas, pudiende incurrir en

millones) incumplimientos.

Programa de Bonos Corporativos Rotativos Poseen capacidad de pago del capital e intereses

(hasta por US$15,0 millones) en los términos y cundiglones pactados, pero ésta
(nueva) es variable y susceptible de debilitarse ante

BB+.pa : : iz

BB4.pa P posibles cambios adversos en las condiciones

Serie B de Bonos Corporativos Rotativos
(hasta por US515 millones)

*Sesitn de Comité del 23 de abril de 2027

ecandrmicas, pudienda incurrir en
incumplimientos.

Anexo Il
Detalle de los Instrumentos Calificados

Programa de Valores Comerciales Negociables hasta por US$5.0 millones - Resolucién CNV 211-09

Programa

Fecha del Programa: 7 de julio de 2009

Monte en circulacion al 30.09.21: US55.0 millones

Vencimiento: 90, 120, 180 o 360 dias a partir de la fecha de emisidn, a ser determinados por el Emisor.
Tasa de Interés: Puede ser fija o variable

Sarie vigente/en circulacion: Serie M

Vencimiento Serie; 27 de noviembre de 2022

Pago de Interés: Trimestralmente los dias quince (15) de cada mes, hasta su vencimiento.

Pago de Capital: Al vencimiento

Redencidn anticipada: El Emisor tendra la opcidn de redimir anticipadamente todo o parte de los VCNs en cualguier momento.
Respaldo: Crédito general del Emisor.
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Programa de Bonos Corporativos hasta por U5570.0 millones, Series de Bonos Corporativos - Resolucién CNV 269-11

Serie

Serie (s): E F

Mante en circulacidn al 30.09.27; U5$10.0 millones U5510.0 millones

Plaza de las Serjes: 7 afos 7 afos

Fecha de Emisidn; 14 de enero de 2016 14 de enero de 2016

Fecha de Vencimiento: 14 de enero de 2023 21 de abril de 2024

Tasa de Interds; 8.00% 8.00%

Pago de Capital: Al Vencimiento

Paga de Intereses: Trimestralmente en las siguientes fechas: 37 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio. De no ser alguno de estos un dia habil, el pago se hard el primer dia habil
siguiente,

Redencién Anticipada: A opcién del Emisor y en cualquier serie podran ser redimida total o parcialmenta.

Respaldo: No aplica. Esta oferta est4 respaldada tinicamente por el crédito general del Emisor,

Programa de Bonos Corporativos hasta por US$70.0 millones, Series de Bonos Subordinados ~ Resolucién CNV 269-11

Serie

Serie (s): D

Monto en circulacién al 30.09.21: U5550.0 millones

Plazo de la Serie; 99 anos

Vencimiento: 15 de agosto de 2110

Tasa de Interés: 5.00%

Pago de Interases; Trimestralmente

Pago de Capital: El capital de los Bonos Subordinados Ne Acumulatives (Serie D), se pagar4 al vencimiento de los
respectivas plazos fijados.

Respaldo; No aplica. Esta oferta estd respaldada por el crédito general del Emisar y subordinada a los demds pasives

de la Compania.

Programa de Bonos Corporativos hasta por US$15.0 millones - Resolucién CNV 211-09 modificada mediante Resolucién
SMV No, 95-21

Serie

Serie (s): B

Monto en circulacidn al 30.09.21: U5515 millones

Plazo de la Serie; 7 afios

Fecha de emision 14 de mayo de 2021

Vencimiente: 14 de mayo de 2028

Taza de Intergs: 8.00%

Pago de Intereses: Trimestralmearite

Pago de Capital: Al vencimiento

Redencidn anticipacla: El Emisor tendra la opcién de redimir anticipadamente todos o parte de los bonos en cualquier momento
Respaldo; Mo aplica. Esta oferta estd respaldada por el crédito general dal Emisar.

Declaracién de Importancia

La calificacion de riesgo del valor constituye tnicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La calificacion otorgada o emitida no constituye una recomendacién para
comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Calificacién de
rlesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de |a calificadora. El presente informe se encuentra publicado en
la pagina web de la empresa (http://www maodyslocal. com) donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de
conducta, la metodologla de calificacion respectiva, las categorfas de calificacién de Panama y las calificaciones vigentes. La informacién
utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2017, 2018, 2019 y 2020 de Cochez y
Compania, 5.A, asi como Estados Financieros Intermedios al 30 de septiemnbre de 2020 y 2021 y la documentacion respectiva sobre el
Programa de Bonos Corporativos y los Suplementos de las Series emitidas. Moody's Local comunica al mercado que la informacién ha
sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades
de auditorla sobre la misma. Moody's Local no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u
omision en ella. Las actualizaciones del informe de calificacién se realizan segun la regulacion vigente.
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© 2022 Moody's Corporation, Moody's Investers Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licencladores y filiales (canjuntamente "MOODY'S"), Todos los derechos reservados,

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS FILIALES ("MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES A oDy’
RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, © INFI'RUMEN"I'CJS Dé DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO L‘;;LI"TJLBEEIEAECT;NESBE
MOODY'S INCLUIR OPINIONES ACTUALES DE MOQDY'S RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE
DEUDA O SIMILARES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS
OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD.
CONSULTE LOS SIMBOLOS DE CALIFICACIGON Y DEFINICIONES DE CALIFICACION DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPDS DE OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO
RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO, PERD NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MODDY'S INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y
OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADODS PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS ¥ PUBLICACIONES DE MOODY'S NO
CONSTITUYEN NI PROPORCIONAM ASESORAMIENTO FINANCIERD O DE INVERSIGN, NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O
MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. TAMPOCD CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUND SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR
CONCRETO, MOODY'S EMITE SUIS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZAY EN ELENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA
A CABOQ, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER,

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO BOR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA IRRESPONSABLE
E INARROPIADO POR PARTE DE LDS INVERSORES MINORISTAS TEMER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S O LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S AL TOMAR
CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION, EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRQ ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNG REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA
O REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA 5U USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA Q MEDIO ALGUNO POR NINGUNA
PERSCIMA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU LSO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO, SEGUN SE
DEFINE DICHD TERMING A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN PARAMETRO.

Toda lo informacién inclulda en el presente documenta ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables, Ne obstante, debido a la posibilidad de errar
humana o mecanice, 8¢l como de otros factores, toda la informacion aqui contenida se proporciona "TAL Y COMO ESTA", sin garantia de ningiin tipe.

MOODY'S adapta tadas las medidas necesarlas para que la informacian que utiliza al asignar una calificacién crediticia sea de suficiente calidad ¥ de fuentes que Moody's considera fiables,
incluidos, en su caso, terceros independientes. Sinembargo, Moody's no es una firma de auditarfa ¥ no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la infarmacién
recibida en el proceso de calificacian o en la elaboracion de las publicaciones de Moody's,

En la medida en que las leyes asi lo parmitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantas, licencladares y proveedores declinan toda responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derlvados o accidentales de cualquler naturaleza, derivados de o relaclenados con la informacisn
aqui cantenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha Informacién, incluso cuande MOQDY's ¢ cualquiera de sus conseferos, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores
0 proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titula enunclative pero no limitative: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) pérdida o
dafio surgido en el caso de que el instrumente financiera en cuestién na sea objeto de calificacldn crediticia concrota otorgada por MODDY'S,

En la medida en que las leyes asl lo permitan, MOOQDY's y sus conisejeras, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedares declinan tada responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o Indemnizatorios causadas a cualquler persona o entidad, incluido a modo enunclativa pero no limitativo, negligencia (excluido, no abstante, el frauds,
la conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilldad que, en aras de la dlaridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos,
empleados, agentes, reprasentantes, licencladores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del eanteel de cualquiera de fos anterlores, derivada de o relacionada
con la infarmacidn aquf contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, COM RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O
IDONEIDAD PARA UM FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc,, agencia de calificacién crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation {"MCQ"), Informa par la presente que la mayorla de los emisores de titulos de deuda
(incluldos bonos corporativas y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moady's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Maody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion y calificacion por unos honerarlos que escilan entre los $1.000 délares y
aproximadamente a los 2.700.000 délares. MCO y MIS mantienen asimisme pollticas y procedimientos para garantizar la Independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién
de calificaciones de MIS. La informacidn relativa a ciertas relaclones que pudieran existir entre cansejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas
calificaciones de MIS y asimismo han notificado pablicamente a la SEC que poseen una participacidn en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo
de "Investor Relatlons - Corporate Governance Director and Shareholder Affiliatlon Policy” [*Relaciones del Accionariado - Gestion Corporativa- Palltica sabre Relaclones entre Consejeras
Accionistas" ],
)L{!nicamente B;:]blil:able a Australia: La publicaciéin en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Serviclos Financleros en Australia de la filial de MOQDY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australla Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segin corresponda). Este docurmento estd destinado
Unicamente a *clientes mayoristas” segin lo dispuesto en el artlcule 761G de la Ley de Sociedades de 2001, Alacceder a este documento desde cualquier lugar dentre de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista” o estar accediendo al misrmo como un representante de aquél, asl como que ni usted ni {a entidad a [a que representa divulgarén, directa
a indirectamente, este documento ni su contenido a "clientes minoristas” seg(in se desprende del artfculo 761G de la Ley de Sociedades de 2001, Las calificaciones craditicias de MOODY'S
50n opiniones sabre [a calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y na sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes
minoristas.
UInicamente aplicable a Japdn: Moady's Japan KK ("MIKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su t?tmlidad de Moody's Overseas
Heldings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's 5F Japan K.K, (*MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacidn crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSF] na o5 una
Organizacidn de Calificacion Estadistica Reconocida Macionalmente (en inglés, "MRSRQO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas par MSF] san nn-_NRSRO. Las calificaciones
crediticlas son asignadas por una entldad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligaclén calificada no sera apta para clertos tipos de tmtamlelntu en virtud de las leyes de EE.UL.
MIKK y MSF] son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japon y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comislonado FSA
(Calificaciones), respectivamente. ] ) ‘ o
Mediante el presente Instrumenta, MJKK o M5F] (segiin corresponda) comunica que la mayorla de los emisores de tltulos de deuda (incluidos bonos curpurut_l\_rusyrnunlcipales. obligaciones,
pagorés y titutos) y acciones preferentes calificados por MIKK o MSF) (segin sea el casa) han acordado, can anterloridad a l_a §signacldn de cualquier calificacidn, abonar a MJKK o M5F]
(segiin corresponda) por sus servicios de opinion y calificacidn por unos honararios que oscilan entre los JPY100.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.
Asimismo, MJKK y MSF] dispanen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.
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