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I.  ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

El Emisor al 31 de marzo de 2010 tiene activos corrientes por $8.4 millones, los cuales cubren en
0.32 veces los pasivos corrientes por $26.3 millones. Al 31 de diciembre de 2009 el Emisor contaba
con activos corrientes por $9.5 millones, reflejando una razon corriente de 0.37 veces.

La disminucion en activos corrientes entre periodos corresponde principalmente a aportes por
compromisos de capital realizados durante el trimestre.

Cabe destacar que del total de activos corrientes, $5.5 millones corresponden a efectivo, cuentas de
ahorro y depdsitos a plazo fijo en bancos de la localidad con grado de inversion.

Al 31 de marzo de 2010, la empresa contaba con un capital de trabajo negativo de $17.9 millones,
en comparacion a un capital de trabajo también negativo de $16.5 millones al 31 diciembre de 2009
luegro de contratadas las obligaciones financieras para financiar la inversiéon adicional en la
asociada Telecarrier International.

Durante los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010, el flujo de efectivo generado por las
actividades de operacion de la empresa fue de $1.6 millones, mientras que el flujo neto provisto por
las actividades de inversion fue de $1.0 millones, producto de devolucién de capital por parte de
asociadas por $0.7 millones y de redencién de inversiones.

Los fondos provistos por las actividades de operacidn e inversion fueron utilizados en su mayoria
para el pago de dividendos por $2.1 millones, mientras que la diferencia fue aportada a la cuenta de
efectivo la cual aumentd en $0.5 millones con respecto al inicio del afio, situandose en $5.5
millones al 31 de marzo de 2010.

B. Recursos de Capital

Al 31 de marzo de 2010, el Emisor mantenia compromisos de capital por $5.7 millones, a ser
aportados enitre el 2010 y el 2012, de los cuales $0.9 millones han sido aportados al cierre de este
reporte quedando el saldo en $4.8 millones.

C. Resultado de Operaciones
Ingresos

Los ingresos del Emisor durante los tres meses terminados el 31 de marzo de 2010 totalizaron
$6.0 millones, una disminucién de $248 mil 6 3.9% sobre los registrades por $6.3 millones
durante el mismo periodo del afio anterior. Esta disminucién fue producto principalmente de la
disminucion en la Participacién en Utilidad Neta de Asociadas en $233 mil, de $5.8 millones al
31 de marzo de 2009 al $5.5 millones al 31 de marzo de 2010.



La participacién en las utilidades de asociadas se compone de las participaciones en las utilidades
de EGI por $5.65 millones ($5.69 millones al 31/3/09), y Telecarrier por $166 mil ($433 mil al
31/3/09) — disminucidn por gastos no recurrentes producto de la fusion de Telecarrier con Cable
Onda, y de la participacién en las pérdidas de Sky Technologies por -$294 mil (-$367 mil al
31/3/09).

Costos y Gastos

Los gastos de personal, generales y administrativos del Emisor al 31 de marzo de 2010
totalizaron $503 mil, reflejando un incremento de $103 mil 6 25.8% con respecto a los gastos por
$400 mil registrados durante el mismo periodo del afio anterior.

Los costos financieros por intereses relacionados a las obligaciones financieras totalizaron $350
mil al 31 de marzo de 2010, producto de las obligaciones financieras contratadas durante el
ultimo trimestre de 2009.

Utilidad Neta

Al 31 de marzo de 2010 el Emisor registré una utilidad neta de $5.1 millones, una disminucion
de $0.8 millones 6 12.8% en comparacion a la utilidad por $5.9 millones registrada al 31 de
marzo de 2009, por consiguiente [a ufilidad basica por accién se vio disminuida en un 12.6% de
0.38 a 0.33 entre estos periodos.

Activos

Los activos totales cerraron el periodo en $196.7 millones, lo cual representa un aumento de
$3.7 millones 6 1.9% sobre los $193.0 millones registrados al 31 de diciembre de 2009. Los
principales activos al 31 de marzo de 2010 son:

a) $180.3 millones en inversiones en asociadas, superior en $3.9 millones ¢ 2.2% a los
$176.4 millones al 31 de diciembre de 2009. Este rubro representa el valor registrado
en diversas inversiones registradas bajo el método de wvalor patrimonial,
correspondientes a:

1. $146.3 millones de inversion en Empresa General de Inversiones S.A.,
aumentada en $4.5 millones sobre los $141.8 millones al 31 de diciembre de
2009, producto del incremento en la participacion de las utilidades de la
asociada, neta de dividendos recibidos.

2. $34.0 millones en Telecarrier Internacional, Ltd., una disminucién de $0.6
millones con respecto a la inversion registrada al 31 de diciembre de 2009 por
$34.6 millones, producto del efecto neto del registro de participacion
patrimonial y un repago extraordinario de capital recibido durante el trimestre
€n curso.

3. La inversion en Sky Technologies Networks, Inc. se mantienc en $0. De
acuerdo a las nonmas contables, cuando debido a la participacion en pérdidas
de una asociada se alcanza el monto total de la inversidon en esta, se deben



provisionar las pérdidas adicionales contra las cuentas o préstamos por cobrar
a la misma, lo cual ha hecho el Emisor a partir del segundo trimestre del 2009,

b) $6.1 millones en otras inversiones, compuestas principalmente por $1.4 millones en
depdsitos a plazo en bancos locales con grado de inversién, y la diferencia por
inversiones disponibles para la venta. Estas inversiones presentan una disminucion de
$293 mil en comparacion al 31 de diciembre de 2009.

c) $2.63 millones en propiedades, planta y equipo netos, una disminucién de $78 mil con
respecto al 31 de diciembre de 2009.

Pasivos

Los pasivos consolidados del Emisor al 31 de marzo de 2009 totalizaron $26.3 millones, un
aumento de $0.3 millones con respecto a los $26.0 millones registrados al 31 de Diciembre de
2009, producto principalmente de intereses acumulados sobre obligaciones financieras. Al cierre
de este reporte, se han abonado $4.9 millones a capital mas intereses acumulados al momento del
abono a estas obligaciones. La diferencia serd reestructurada parcialmente en obligaciones a
largo plazo durante el transcurso del afio en curso.

Las otras cuentas del pasivo son Dividendos por Pagar en $500 mil, Otras cuentas por pagar en
$152 mil e Impuestos por Pagar en $97 mil.

Patrimonio

El Patrimonio del Emisor al 31 de marzo de 2010 es de $170.5 millones, el cual cerré el periodo
$3.4 millones por encima de los $167.1 millones registrados al 31 de diciembre de 2009.

II. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

El Emisor continuara apoyando el desarrollo de sus actuales inversiones en el sector de
telecomunicaciones, financiero y energético, ademas de continuar la busqueda de nuevas
oportunidades de inversion.

III. DIVULGACION

Este informe de actualizacion sera divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa de
Valores de Panama (www.panabolsa.com).




IV. FECHA DE DIVULGACION
La fecha probable de divulgacion serd el 31 de mayo de 2010.

V. DECLARACION

Este documento sido preparado con el conocimiento de que su contenido seri puesto a
disppsicion del palllico inversionista y del ptblico en General.

|

nzalez Revilla J.

Presidente
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MHC Holdings, Ltd, y subsidiarias
(Panamai, Repuiblica de Panama)

Sobre la base de la informacidn proporcionada por la administracién, hemos compilado de
acuerdo i Normas Internacionales de Audlitorfa aplicable a trabajos de compilacibn, los estados
consolidados de situacion financiera compilados adjuntos de MHC Holdings, Lid. y
subsidiarias (el Grupo) al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009 y los estados
conexos consolidados compilados de resultados, cambios en el paitimonio y de flujos de
efectivo para los tres meses terminados al 31 de marzo de 2010y 2009,

No hemos efectuado usa auditorfa, ni lemos revisado los estados financieros consolidados
compilados o la informacién suplementatia que se acompafia. Por consiguietite, 50 expresamos
opinién alguna, ni ninguna otea forma de certeza sobse dichos estados financietos consolidadas
compilados o la informaciéa suplementaria.

25 de mayo de 2010
Panamd, Repiblica de Panama

Ceatadores Piblices
Butorizados y Consultores
Miambre de Grart Tharnten katersationat Lid



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
{Panama, Republica de Panama4)

Estados consolidados de situacion financiera

31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009

{No auditado - vease el informe de compilacién de los contadores que se acompana)

Activos

Efectivo

Cuentas por cobrar

Inversiones en asociadas

Otras inversiones

Propiedades, mobiliario, equipo, y obras de arte , neto
Plusvalia

Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonijo

Otras cuentas por pagar
Obligaciones financieras
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes sin valor nominal. Autorizadas 25,000,000 acciones:

emitidas 16,254,064 y en circulacion 15,524,027
Reservas de Capital
Utilidades no distribuidas:
Utilidades no distribuidas disponibles
Utilidades capitalizadas en subsidiaria
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros consolidados compilados.

14

10

2010 2009
B/, 5,471,614 5,005,065
1,479,505 1,826,403
180,324,157 176,394,857
6,133,763 6,426,832
2,630,338 2,707,985
641,381 641,381
63,862 43,786
B/, 196,744,610 193,046,319
B/. 151,697 164,494
25,510,626 25,160,625
96,565 202,732
499,560 467,925
26,258,447 25,995,776
124,873,829 124,873,829
2,601,845 2,133,054
31,870,765 28,903,936
11,139,724 11,139,724
170,486,163 167,060,543
B/. 196,744,610 193,046,319




MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
{Panamd, Repliblica de Panam4)

Estados consolidados de resultados y utilidades integrales

Tres meses terminados al 31 de marzo de 2010 y 2009
{No auditado - véase el informe de compilacién de los contadores que se acompafia)

Nota

Ingresos

Participacion en resuftados netos de asociadas 3y5 B/.

Ingresos por intereses 3
Alquileres y ofros ingresos 3y 11
Total de ingresos

Gastos:

Gastos de personal 12
Gastos generales y administrativos 3
Total de gastos

Resultados de las actividades de operacion

Costos financieros - intereses .

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta 13

Utilidad neta

Otros resultados integrales:
Participacién en reservas patrimoniales de asociadas

Total de utilidades integrales B/.

Utilidad neta por accion - basica y diluida 2 B/.

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consclidados compilados.

2010 009
5,527,829 5,760,776
43,243 62,001
474,586 471,182
6,045,658 6,293,959
(38,271) (35,108)
(464,753) (364,694)
(503,024) (399,802)
5,542,634 5,894,157
(350,000) -
5,192,634 5,894,157
(52,440) -
5,140,194 5,804,157
2,601,845 -
7,742,039 5,804,157
0.33 0.38




MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(Panama, Republica de Panamd)

Estados de cambios en el patrimonio

Tres meses terminados al 31 de marzo de 2010

y afio terminado al 31 de diciembre de 2009
{(No auditado - véase el informe de compitacién de los contadores que se acompaiia)

Reservas Utilidades no distribuidas

Capital de Capitalizadas en Total de

pagado capital Disponibles subsidiarias patrimonio
Salde al 1 de enerc de 2009 By, 124,903,233 - 17,802,270 11,139,724 153,845,227
Recompra de acclones {29.404) - - - (29,404)
Utilidad neta - - 22,123,861 - 22,123,861
Reserva de capital - 2,133,054 - - 2,183,054
Dividendos declarados - - {11,022,195) - (11,022,195}
Saldo al 31 de diciembre de 2009 124,873,829 2,133,054 28,903,938 11,139,724 167,050,543
Utilidad neta - - 5,140,194 - 5,140,194
Reserva de capital - 468,791 - - 468,791
Dividendos declarados - - {2,173,365) - (2,173,365)
Saldo al 31 de marzo de 2010 B/ 124,873,829 2,601,845 31,870,765 11,139,724 170,486,163

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros consolidades compilados.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(Panamé, Reptblica de Panama)

Estados consolidados de flujos de efectivo
Tres meses terminados al 31 de marzo de 2010 y 2009

(No auditado - véase el informe de compilacion de los contadores que se acompafia)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad neta

Ajustes por:

Participacidn en utilidad neta de asociadas

Depreciacion y amortizacion

Dividendos recibidos de inversiones en asociadas

Ingresos por intereses

Gastos por intereses

Gasto de impuesto sobre ia renta _

Resultados de operaciones antes de cambios en el capital de trabajo
Cambios en cuentas por cobrar y otros activos

Cambios en cuentas por pagar, gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Impuesto sobre la renta pagado

Efectivo generado por las operaciones

Intereses ganados

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Adiciones a propiedades, mobiliario, equipos, obras de arte

Devolucién de capital

Producto de |la redencion de inversiones

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financlamiento
Recompra de acciones

Dividendos pagados

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Aumento {disminucion} neto en efectivo

Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periode

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros consolidados com

5
Notas 2010 2009
B/, 5,140,194 5,894,157
5 (5,527,829) (5.760,776)
88,411 88,061
1,629,210 1,605,159
(43,243) (62,001)
350,000 .
52,440 -
1,689,183 1,764,600
33,045 (457,423)
(12,797) 3,788
(158,607) -
(138,359) {453,635)
43,243 62,001
1,594,067 1,372,966
(10,754) (106,851)
5 731,897 448,089
293,069 (875,594)
1,014,212 (534,356)
- (27,922)
(2,141,730) (2,090,725)
(2,141,730) (2,118,647
466,549 (1,280,037)
5,005,065 2,576,984
B/. 5,471,614 1,596,947

pilados.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias 6
{Panam4, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados compilados

31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre 2009
(No auditado - véase el informe de compilacién de los contadores que se acompaiia)

4 Constitucion y Operaciones

MHC Holdings, Ltd. (la Compafifa) fue constituida de acuerdo con las leyes de las Islas Cayman el 22
de abril de 2004, Su actividad econdmica principal consiste en la tenencia de accioncs ¢ invetsiones en
otras compaiifas. La oficina de representacion de MHC Holdings, Ltd. en Panama esta ubicada en
Utbanizacién Obattio, Avenida Samuel Lewis, Torre HSBC, Ciudad de Panamé.

Las subsidiatias de la Compaiifa estdn constituidas y operan bajo las leyes de la Repiiblica de Panamd.
Bstas sc dedican a las siguientes actividades:

* Administradora Sertel, 5. A,

» Gorgona View International Services Corp. (BVI)
* Inversionista Los Ancares, S. A.

* Torres Troncales, S. A.

* Tenedora Activa, S. A

Servicios administrativos

Arrendamiento de bienes raices para torres de comunicacién
Inversionista en bienes raices

Servicios de alquiler de torres de comunicacion

Inversionista

Los cstados financietos consolidados compilados fucron autotizados por la Administracién del Grupo
para su emisién el 25 de mayo de 2010.

En adelante, la Compaiifa y sus subsidiarias serdn refetidas colectivamente como el “grupo™.

Nuevas normas e interpretaciones emitidas que no han sido adopadas

A la fecha de la autorizacién de los estados financieros consolidados, existen nuevas Normas e
Interpretaciones que han sido emitidas, peto no son efectivas para cl 2fio tetminado al 31 de marzo de
2010 y diciembre de 2009, pot lo tanto, no han sido aplicadas en la pteparacion de los estados
financietos consolidados.

* NIIF 1 (Modificada) - Adopcién por Prmera Vez de las Nogmas Internacionales de
Informacién Financiera (revisada en julio 2009), entra en vigencia el 1 de eneto de 2010.

®  NIIF 2 (Modificads) - Pagos Basados en Acciones, entra en vigencia el 1 de eneto de 2010.

* NIIF 5 (Modificada) - Activos no Cortientes Mantenidos para la Venta y Actividades
Interrumpidas, entra en vigencia el 1 de enero de 2010.

* NIIF 8 (Modificada} - Segmentos de Operacidn, entra en vigencia cl 1 de encro de 2010.

¢ NIIF 9 (Modificada) - Instrumentos Financieros, entra en vigencia el 1 de enero de 2013.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(Panamé, Republica de Panama)

* NIC 1 (Modificada) - Presentacién de Estados Financieros, entra en vigencia el 1 enero de
2010.

* NIC7 (Modificada) - Estado de Flujos de Efectivo, entra en vigencia ¢l 1 de enero de 2010.
* NIC 17 (Modificada) - Artendamientos, entra en vigencia cl 1 de enero de 2010.
* NIC 18 (Modificada) - Ingresos Otdinatios, entra en vigencia el 1 de enero de 2010.

* NIC 24 (Modificads) - Informacién a Revelar sobre Partes Vinculadas {revisada en novicmbte
de 2009), entra en vigenciz el 1 de enero de 2011.

* NIC 32 (Modificada) - Instrumentos Financictos Prescatacidn e Informacién a Revelar NICH -
Presentacién de Instrumentos y Obligaciones Provenientes de su Liquidacién, entta en
vigencia el 1 de febrero de 2010.

* NIC 36 (Modificada) - Deterioro de Valor de los Activos, entra en vigencia ¢l 1 de eneto de
2010.

* NIC 39 (Modificada) - Instrumentos DFinancieros: Reconocitniento y Valoracion, entra cn
vigencia e 1 enero de 2010.

¢ CINIIF 9 (Modificada) - Nueva Evaluacién de Detivados Implicitos, entta en vigencia ¢l 1 de
eneto de 2010.

¢ CINIF 14 (Modificada) - NIC 19 - Limite de un Activo pot Beneficios Definidos,
Requerimientos Minimos de Financiacién y su Interaccidn (revisada en noviembre 2009), entra
en vigendia el 1 de encro de 2011,

¢ CINIIF 16 (Modificada) - Coberturas de la Inversién Neta en un Negocio en el Extranjero,
entra en vigencia el 1 encro de 2010.

®  CINIIF 19 - Extincidn de Pasivos Financieros con Instrumentos de Capital, entra cn vigencia
cl 1 dejulic de 2010.

2 Resumen de politicas importantes de contabilidad

Bascs de prepatacion

Los estados financicros consolidados compilados han sido pteparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB) y las interpretaciones emitidas pot el Comité Permanente de Interpretaciones de la
IASB.

Bases de medicion
Los estados financieros consolidados compilades han sido ptepatados sobre la base de costo histdrico
excepto por los activos financieros disponibles pata la venta que se miden al valor razonable.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(Panamé, Republica de Panama)

Moneda funcional y presentacién

Los estados financicros consolidados compilados estin expresados en balboas (B/.) que es la moneda
funcional del Grupo. El balboa cs la unidad monetaria de la Repiblica de Panama, la cual esté a la par
y es de libre cambio con el délar (§) de los Estados Unidos de Amética. La Repiiblica de Panama no
emite papel moneda propio y en su lugar, el délar de los Estados Unidos de Amética se utiliza como
moneda de cutso legal.

Uso de estimaciones y juicios
La preparacién de los estados financieros consolidados compilados de conformidad con las Notmas

Internacionales de Informacién Financiera requiete de parte de la administracién la realizacién de
juicios, estimaciones y ptresunciones que afectan la aplicacién de las politicas contables y las cifras
repottadas en los activos, pastvos, ingtesos, costos y gastos. Los resultados actuales pudicsen diferit con
aquellos estimados en sumomento.

Los estimados y presunciones subyacentes se tevisan sobte una base continua y cottiente. La revisién
de los estimados contables se teconoce en el petfodo en el cual el estimado es revisado y en cualquict
periodo futuro afectado. Los resultados actuales pueden diferir de estos cstimados.

En particular, la informacién sobte las dreas significativas de estimacién y los juicios criticos cn la
aplicacion de las politicas contables que tienen un impacto significativo sobre las cifras reconocidas en
los estados financieros consolidados compilados se relacionan con la valuacién de las inversiones y la

pluswvalia.

Bases de consolidacién

Subsidiarias son aquellas empresas controladas pot la Compafifa. Existe control cuando 1a Compafia
tiene poder, directo o indirecto, de gobetnat las politicas operacionales y financieras de una emptesa
como para obtener beneficios de sus actividades. En la evaluacién del control, los derechos potenciales
al voto que actualmente son ejecutados son tomados en considetacién. Los estados financieros de las
subsidiarias se incluyen en los estados financieros consolidades desde el dia que se inicia el control
hasta que dicho conttol cesa.

Asociadas

Asociadas son aquellas empresas sobre las cuales el Grupo tiene una influencia significativa pero no
control, sobre las politicas financicras y operacionales. Los estados financictos consolidados incluyen la
participacion de la Compafiia o sus subsidiatias sobre las ganancias o pérdidas teconocidas de as
asociadas bajo el método de patticipacién en el pattimonio, desde la fecha en que la influencia
significativa efectivamente se inicia hasta la fecha en que la influencia significativa efectivamente
termina. Cuando la patticipacién del Grupo en las pérdidas excede su interés en una inversion en la
asociada, el valor en libros de ese interés se reduce a cero y el reconocimicnto de pérdidas adicionales se
descontiniia, excepto hasta el valor por el cual el Grupo mantenga una obligacién o haya hecho pagos 2
nombre de la asociada.

Transacciones eliminadas en la consolidacién
Las transacciones y saldos dentro del Grupo y cualquiera ganancia o pérdida no realizada detivada de
transacciones con el Grupo, son eliminados al preparar los estados fnancietos consolidados.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
(Panam4, Reptiblica de Panama)

Instnamentos financieros

Los instrumentos financieros no detivados incluyen las cuentas por cobtar, el efectivo y las cuentas por
pagar. Los instrumentos financieros no detivados son reconocidos ofiginalmente al valor razonable
mis, cualquier costo de transaccidn attibuible.

Un insttumento financiero es reconocido si el Grupo se convierte cn una parte contractual del
instrumento. Los activos financieros se dan de baja si los derechos contractuales del Grupo a los flujos

de efectivo de los activos financieros expiran o si el Grupo transfiere el activo financieto a otra parte sin
retener control o todos los tiesgos y beneficios importantes del activo. Los pasivos financictos se dan
de baja si las obligaciones del Grupo, especificadas en el contrato, expiran o son descargadas o
canceladas.

Efectivo
El efectivo comprende los saldos en caja y depésitos a la vista en bancos.

Cuentas por cobrat y cucntas por pagar

Las cuentas por cobrat y las cuentas pot pagar estan presentadas a su costo amortizado,

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Si el Grupo tiene la intencién positiva y capacidad de mantener bonos o papel cometcial hasta el
vencimiento, entonces éstos son clasificados como mantenidos hasta el vencimiento. Las inversiones
mantenidas hasta el vencimiento son medidas al costo amortizado, menos cualquier pérdida pot
deterioro.

Inversiones disponibles para la venta

Otras inversiones mantenidas por el Grupo son clasificadas como disponibles para la venta y son
llevadas al valor razonable con cualquicta ganancia o pérdida resultante reconocida en el estado
consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas. En el caso de invetsiones disponibles para
la venta, representadas por valores de pattimonio que no se cotizan en un mercado activo y para las
cuales no es posible determinar un valor tazonable confiable, las mismas se llevan al costo de
adquisicién.

Otros
Otros instrumentos financieros no detivados son medidos al costo amortizado, menos cualquier
pétdida por detetioro.

Capital en acciones

El capital en acciones esti compuesto pot acciones comunes sin valot nominal con detecho a voto.

Recompra de acciones

Cuando ¢l capital en acciones reconocido camo pattimonio es readquitido, el valor pagado se reconoce
como una deduccidn del patrimonio.

Propiedad, mobiliario, equipo y obtas de atte

Las propiedades, mobiliatio, equipo y obras de arte sc miden al costo, menos la depreciacién y
amortizacion acumulada y pérdidas pot deterioro.
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Los costos incluyen gastos directamente attibuibles a la adquisicién del active, El costo de los activos o
mejoras construidos incluyen los costos de materiales, mano de obra directa y cualquier otto costo
ditectamente attibuible a levar cl activo a la condicién de disponibilidad para su uso.

Costos subsecuentes
Los costos son capitalizados solamente cuando aumentan los beneficios econdmicos del activo. Todos
los demiis costos se reconocen en el estado consolidado de utilidad en 1a medida que se incutren.

Depreciacién y amortizacién

La depreciacion y amortizacion son cargadas en cf estado consolidado de utilidad utilizando el método
de linea recta, con base en la vida il estimada de los activos respectivos. Los terrenos y las obras de
arte no se deprecian,

La vida itil estimada de los activos para el petiodo cotriente y €l comparativo es como sigue:

Afics
Propiedad horizontal 40 afios
Equipeo rodante 5 afios
Mohiliario y equipo 3- 10 afos
Mejoras 10 - 40 aneos

Los métodos de depreciacién y amortizacién, las vidas ftiles v valores tesiduales son revisados a la
fecha de repotte.

Plusvalia

Todas las combinaciones de negocios se contabilizan aplicando el método de compra. La plusvalia que
se origina en una adquisicién representa el cxceso del costo de 1a adquisicién sobre el valor razonable
de los activos netos identificables adquiridos. La plusvalia se presenta al costo menos cuzalquiera
pérdida por deterioro. La plusvalfa sc asigna a unidades generadotes de efectivo y no se amortiza pero
se prueba por deteroro anualmente (ver politica de Detettoto). Con relacién a las compafifas asociadas,
¢l valot en libros de la plusvalia se incluye en el valot en libtos de la inversién en asociadas.

Deterioro

Activos financieres

Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva que indica que unoc o mis
eventos tuvieron un efecto negativo en el flujo de efectivo futuro estimado del activo.

Una pérdida pot detetioto con relacion a un activo financieto medido al coste amottizado es calculada
como la diferencia entre su valor en libros y el valot presente de los flujos de efectivo futuros estimados
descontados ala tasa de intetés efectiva otiginal.

Los activos financieros individualmente significativos son probados por detetioro sobre una base
individual. Los activos financictos restantes son evaluados colectivamente en grupos que compattan
caractetisticas de tiesgo de crédito similares.

Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversién puede set telacionada objetivatnente con un
evento ocutrido con posterioridad a que se reconocicra la pérdida por deterioro. Para los activos
financietos medidos al costo amortizado, la revetsion es reconocida en ganancias y pérdidas.

10
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Activos no financietos
El valor en libros de los activos no financieros del Grupo es revisado en cada fecha de repotte pata

determinat si existe indicacién de deterioro. Bl monto recuperable del activo es estimado si existe dicha
indicacion.

Una pérdida por deterioro es teconocida si el valor en libtos de un activo o su unidad genetadora de
efectivo excede su monto recuperable.  Una unidad generadora de efectivo es el grupo de activos més
pequefio identificable que genera flujos de efectivo ‘que son mayormente independientes de otros
acttvos y grupos. Las pérdidas por deterioro son reconocidas en ¢l estado de utilidad.

El monto recupetable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor entte su valor en uso y
su valor razonable menos los costos necesarios para su venta. Al evaluar el valot en uso, los flujos de
efectivo futuros estimados son descontados de su valor presente utilizando una tasa de interés de
descuento antes de impuesto que tefleje la evaluacién de mercado cortiente del valor del dinero en el
tiempo y los riesgos especificos del active,

Con telacidén a otros activos, las pérdidas por deterioro teconocidas en petiodos antetiotes son
cvaluadas en cada fecha de treporte en relacién con cualquiet indicacién de que hayan disminuido las
pérdidas o que ya no existan. Una pérdida por detetioro es teversada si ha ocurtido un cambio en los
estimados wtilizados para determinar el monio tecuperable.  Una pérdida por detetioto es reversada
s6lo en la medida en que el valor en libros del activo no exceda el valor en libros que hubicra sido
teconocido, neto de la depreciacién o amottizacién, si no hubiesen sido reconocidas pérdidas por
detetioro.

Impuesto sobre la renta
El gasto de impuesto sobre la renta comprende impuesto corriente y por ganancias de capital. El gasto

de impuesto sobte la renta ¢s reconocido en el cstado de tesultados excepto en la medida que se
relacione con rubros reconocidos directamente en el patrimonio.

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar cotrespondiente 4l ingreso gravable del afio,
utilizando la tasa del impuesto sobre la renta a la fecha de repotte, y cualquier ajuste al impuesto a pagar
con relacidn a afios antetiotes.

Ingresos y gastos financieros

Tngreso de alguiler
El ingreso de alquiler detivado de los contratos de artendamiento se reconoce cn cl cstado de

tesultados sobre la base de linca recta en el término del arrendamiento.

Lngresg financiers

El ingreso financiero esti compuesto pot los inteteses de los fondos invertidos y los ingtesos pot
dividendos que son reconocidos el estado de tesultados. El ingteso por interés sc reconoce en la
medida que se acumula, utilizando ¢l método de interés efectivo.

Intereses por Frnanciamiento

Los gastos financieros comprenden los gastos de intereses que son teconocidos en el estado de
resultados.  Todos los costos de préstamos son reconocidos en ¢l estado de resultados utilizando el
método de intetés efectivo.
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Utilidlad por accion

El Grupo presenta informacién de sus utilidades por acciones bisicas y diluidas pata sus acciones
comunes. La utilidad por accién bisica se calcula al dividir 1a ntilidad o pérdida attibuible a accionistas
comunes entre el nimero promedic ponderado de acciones comunes en dirculacién durante el afio. La
utilidad por accién diluida se determina al ajustar la utilidad o pérdida atribuible 2 los accionistas
comunes y el promedio ponderado de acciones comunes en circulacién por los efectos diluidos de
todas las acciones comunes potenciales, que comprenden notas convertibles y opciones de acciones
otorgadas a empleados.

El caleulo de Ia utilidad por accién se basa en la utilidad neta atribuible a los accionistas comunes con
un promedio ponderado de acciones en citculacion al 31 de marzo de 2010 de 15,524,027 y al 31 de
marzo de 2009 por 15,524,710.

La utdlidad por accién bisica y diluida tienen el mistno valor ya que ¢l Grupo no posee notas
convertibles mi existe un plan de opciones de acciones a empleados.

3 ‘Transaccicnes con partes relacionadas
Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias mantenian
transacciones con partes relacionadas detallado dc la siguiente manera:

2010 2009
Efectivo - cuentas corrientes y de ahorro B/. 1,624,720 1,865,787
Depdsitos a plazo fijo B, ____ 1,414,805 2,657,874
Cuentas por cobrar - relacionadas B, 1,440,268 __ 1,734.045
Obligaciones Financieras-relacionadas B/, _15,300625 15,103,125
inversion en asociadas, neta de dividendos recibidos al 31
de marzo de 2010 por B/.1,629,083 y al 31 de diciembre de
2009 por B/.11,084,199. B _.180,324,157 176,394,857
Participacién en utilidad neta de asociadas B/. __5527,828 __ 5760776
Intereses ganados B/. 23,213 35.714
Alguileres ganados B/. 18,000 18,000
Compensacion a directores B/. 4,000 2,500

Gastos generales y administrativos - servicios de

administracion B/ 109,709 75,821

Gastos generales y administrativos - comisiones B/ 1,217 1,206
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4 Efective

Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, MEIC Holdings, Ltd. y subsidiatias mantenian
cl efectivo detallado de Ja siguiente manera:

2010 2009

Efectivo en caja B, 350 300

Efectivo en bancos 5.471.264 5,004,765
Bl 5471614

8 Inversion en asociadas

Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, la inversién en asociadas se detalla de la siguiente
maneta:

% de
Participacién
Asociadas 2010 2009
2010 2009
Empresa General de Inversiones, S. A. 17.53% 17.53% B/ 146,323,293 141,828,210
Telecarrier International, Lid. 20.87% 29.87% 34.600.864 34,566,647

B/ _180324,157 _176,304,857

La inversién en Emptesa General de Inversiones, S. A. atin cuando no representa el 20% o mds de las
acciones comunes en circulacién de esa compatifa, se lleva de acuerdo al método de patticipacién en el
pattimonio debido a que se considera que se tiene influencia significativa al tener representacion en la
Junta Directiva.

Dutante el petiodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2010, cstas inversiones penctaron
ingtesos netos pot participacion pattitnonial pot la suma de B/.5,527,829 (2009 B/.5,760,776).

Kl 30 de noviembre de 2009, la compafifa Tclecattiet Inc., 100% subsidiatia de Telecatrier International
Ltd., se fusioné con Cable Onda, 8. A, siendo esta dltima la sociedad absorbente. Por consiguiente, el
porcentaje de participacién de Telecartier International Lid. se establecio en 49% de la compafifa
fusionada. Debido 2 que MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias posce el 29.87% del pattimonio de
Telecarrier Internationat Ltd., la patticipacidn inditecta en el pattimonio de la compafifa Cable Onda,
5. A se establecid en un 14.64%. Esta participacion fue reconocida en el estado de resultados bajo el
método de participacion patrimonial.

Durante el petiodo de tres meses terminados al 31 de marzo de 2010, el Grupo recibio la suma de
B/.731,897 de patte de Telecatrier International Lid., como devolucién patcial de la inversién. Hsta
devolucion no alterd el porcentaje de participacidn que el Grupo mantienc en la asociada.

Durante el afio tetminado al 31 de diciembte de 2009, la potcidén de pérdidas del Grupo excedié la
patticipacion en la inversion de Sky Technologies Netwotks, Inc. Debido a esto, el valor en libros de
dicha inversion se redujo a cero. Las pérdidas incutridas posteriormente las cuales ascienden a
B/.962,926 se han rebajado del saldo de la cuenta por cobrar que existe con esta asociada.
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& Otras inversiones ‘
Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias mantenian
las siguientes invetsiones:

2010 2008
Mantenidas hasta su vencimiento B/ 1,414,805 2,657,874
Disponibles para la venta 4,718,958 3,768,958

B, — 6,133,763 __ 6426832

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se componen de depésitos a plazo fijo en bancos de
lalocalidad con grado de inversién, Los vencimientos de cstos depdsitos son a cotto plazo.

Inversiones disponibles para la venia

Las inversiones disponibles para la venta estin compuestas port valores patrimoniales no cotizados en
bolsa, pata los cuales no ha sido posible detetminar un valor razonable confiable mediante técnicas de
valuacién y pot lo tanto, estin presentadas al costo de adquisicion.
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7 Propiedades, mobiliario, equipo, obras de arie y meloras, neto

Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009 las propiedades, mobiliarios, equipos, obras de arte y mejoras se detallan 4 continuacién:

Valor neto al 1 de enero de 2009

Adiciones

Depreciacion y amortizacion

Ventas o descartes

Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2009
Adiciones

Depreciacién y amortizacidn

Valor neto en libros al 31 de marzo de 2010

Al costo
Depreciacién y amortizacidén acumuladas
Valor neto en libros al 31 de diciembre de 2009

Al costo
Depreciacion y amortizacién acumuladas
Valor neto en libros al 31 de marzo de 2010

B/

BY.

Bf.

B/.

BY.

B/

15

Propiedad Equipo tMobiliario y Mejoras a1a Obras de
Terreng horizontal rodante equipo propiedad arte Total
79,916 849,300 113,995 2,822,378 646,083 207,784 4,719,456
- - 104,546 11,999 - - 116,545
- (196,587) (39,615) {1,536,8590) (288,247) - (2,061,339)
- - (88,867) - - - {66,667}
79,916 652,713 112,259 1,297,487 357,836 207,784 2,707,995
- - - 10,754 - - 10,754
- (5,308) (7,594) (64,287) (11,222) - (88,411)
79,916 647,405 104,665 1,243,954 346,614 207,784 2,630,328
79,916 849,300 151,874 2,834,377 646,083 207,784 4,769,334
- {196,587) {39,615) (1,536,890} (288,247) - {2.061,339)
79,9186 652,713 112,259 1,297,487 367,836 207,784 2,707,995
79,916 849,300 151,874 2,845,131 646,083 207,784 4,780,088
- (201,895) {47,209) (1,601,177} (299,469) - (2,149,750}
79,916 647,405 104,665 1,243,954 346,614 207,784 2,630,338
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8 Plusvalia
En el afio 2005, 1a Compaiifa adquitic mediante una transaccién de compta todas las acciones comunes
y en circulaciéon de Torres Troncales, 8. A. y Gorgona View International Services Cotp., ademés de

otros activos por un precio en efectivo de B/.4,945,651. La compra de las compaiifas otiginé una
plusvalia de B/.641,381.

El monto recuperable en la prueba de deterioro se detetminé descontando los flujos fututos de efectivo
generados del uso de la unidad, y se basé en las siguientes presunciones:

* Los flujos de efectivo fueton proyectados con base cn los tesultados reales de las actividades y un
plan de negocio de 5 afios.

* Una tasa de descuento de 12% se aplicé pata determinar el valos recuperable. La tasa de descuento
se estimd con base en el promedio ponderado de la industtia del costo de capital, que se basé en un
rango posible.

g Ghiigaciones financieras

Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, el Grupo mantenia obligaciones producto de
transacciones de venta de valores bajo acuerdos de recompra por B/.25,510,625 y B/.25,160,625,
respectivamente, con vencimientos hasta agosto 2010 y tasas de interés anual que oscilan entre 5.75% vy
5.50%. Istas obligaciones cstin garantizadas con titulos dec acciones de Empresa General de
Inversiones, 8. A. incluidas en la cattera de inversiones en asociadas por B/.44,285,705 que representa
el precio de cotizacion de dichas acciones en la Bolsa de Valores de Panami, a la fecha de Ia
transaccion.

Al 31 de marzo de 2010, MEC Holdings, Ltd. y subsidiagias habia pagado en concepto de intetrescs
financietos la suma de B/.350,000.

10 Capitalizacién de utilidades no distribuidas

Mediante acta de reunidén de Junta Directiva, celebrada el 13 de marzo de 2008, se autorizé
capitalizacion de utilidades no distribuidas en las subsidiatias Inversionista Los Ancates, S. A. y Los
Cedtos Propetty, Inc. pot un monto de B/.11,139,724.

11 Alguileres y otros ingresos
Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias mantenfan
los siguientes alquiletes y otros ingresos:

2010 2009
Alguileres B/ 461,840 439,217
Dividendos 8,931 29,428
QOiros 3.815 2,537

Bl ___ 474586 ___ 471182

42 Gastos de personai
Al 31 de marzo de 2010 y 31 de diciembre de 2009, MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias mantenian
los sigutentes gastos de personal:

010 2009
Salarios B/. 27,238 24,840
Prestaciones sociales 3,978 3,681
Vacaciones 1,651 1,579
Oftros 5,404 5,008

B/ 38,271 35,108
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13 Impuesto sobre fa renta

Las declaraciones del impuesto sobte la renta de las compaiiias subsidiarias de MHC Holdings, Lid.
en la Republica de Panami estin sujetas a tevision por las autoridades fiscales panamefias por los
ultimos tres afios, incluyendo el afio tetminado el 31 de diciembre de 2009, de acuerdo a regulaciones
fiscales vigentes. También estin sujetas estas compaiifas a la revisién del cumplimiento del impucsto de
transferencia de bienes muebles y servicios (ITBMS) y del impuesto de timbre.

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de cntrada en vigencia de la Ley N° 6 de 2 de febtero de 2005,
cl articulo 699 del Cédigo Fiscal indica que las personas jutidicas deben pagat el impuesto sobte la tenta
a una tasa del treinta por ciento (30%) sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable
calculada por el método tradicional establecido en el Titulo 1 del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, o @
la renta neta gravable que resulte de deducit, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto
treinta y tres pot ciento (95.33%) de dicho total de ingtesos gravables. A partir del afio terminado cl 31
de diciembre de 2005, cuatro de las subsidiatias estan obligadas a tealizar ambos calculos del impuesto
sobte la renta, tanto el caleulo de acuetdo con el método tradicional, como el cilculo alternativo del
impuesto sobte 1a renta (CAIR).

20190 2009

Impuesto sobre la renta corriente B/. 52,440 -

14 Insirumentos financieros
La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de referencia de la
administracién de los ricsgos del Grupo.

Se establecen ciertas politicas de mancjo de tiesgos para identificar y analizar los tiesgos que enfrenta el
Grupo, para fijar limites apropiados de riesgos y conttoles, para vigilar los riesgos y la adherencia a los
limites establecidos. La exposicidn maxima al riesgo de ctédito estd dada pot el valor en libros de las
cuentas por cobrar ¢ inversiones.

La Junta Directiva supervisa como la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas de manejo de
riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos opetacionales y financieros.

Il Grupo estd expuesto, en ¢l curso notmal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de interés y de
metcado.

Ricige de erédito
Bl Grupo monitorea periddicamente la condicién financiera de los deudotes. Todas las exposiciones al
crédito se tevisan, pot lo menos, una vez al afio.

El Grupo limita su cxposicién al Hesgo de crédito en las inversiones, cfectuando principalmente
inversiones en valores liquidos. La Administracidn no espera que estas dejen de cumplit con sus
obligaciones.
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La exposicién maxima al riesgo de crédito estd tepresentada por ¢l valot en libros de cada activo
financieto en ¢l balance de situacion.

2010 2009
Cuentas por cobrar B/, 1,479,505 1,826,403
Valores mantenidos hasta su vencimiento 1,414,805 2,657,874
Valores disponibles para la venta 4,718,958 3,768,958
Efectivo 5,471,614 5,005.065

B/ 13,084,882 _ 13258300

Riesgo de tasa de iuterés y de miercads
Las invetsiones en valores de patrimonio no exponen al Grupo al tiesgo de tasa de interés, sin embargo,

el cambio en las tasas de interés y los precios accionatios, ademis de otras variables financieras, lo
mismo que la reaccién de los participantes en los mercados a eventos politicos y econdimicos, exponen
al Grupo al riesgo de mercado.

El Grupo realiza las inversiones con base en una politica de inversidn, previamente aprobada por la
Junta Ditectiva y evaliia periddicamente 1a condicidn de los emisotes.

Riespo de liguédes
Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financietos:

Valor reqistrado 6 meses 6al12

2010 o menos meses

Obligaciones financieras B/. 25,510,625 25,510,625 -
Otras cuentas por pagar 248,262 248,262 -
Dividendos por pagar 499,560 499,560 -
' B/, — 26258447 __26,258.447 -

Valor registrado 8 mases 6al2

2008 0 menos meses

Obligaciones financieras B/ 25,160,625 - 25,160,625
Oftras cuentas por pagar 367,228 367,226 -
Dividendos por pagar 467,925 467,925 -

B/. 25,805,776 ___ 835151 _25,160,620

Riespo de fasa de inferds
A la fecha de reportte ¢l petfil de los instrumentos financieros que generan intereses es ¢l siguiente:

Valor registrado
2010 2009

Instrumentos de tasa fija

Activos financieros B/ — 1,414,805 2,657,874

Instrumentos de tasa variable
Activos financieros B/. - -
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Valor rasonable
El valor razonable de los activos y pasivos financicros, asf como ¢l valot presentado en el balance de
situacién consolidado se mucstra commo sigues

31 de marzo de 2010 31 de diciembre de 2009
Valor Valor Valor Valor
reqistrado razonable registrado razonable
Efectivo B/. 5,471,614 5,471,614 5,005,065 5,005,085
Cuentas por cobrar 1,479,505 1,479,505 1,826,403 1,826,403
Valores disponibles para la venta 4,718,958 4,718,958 3,768,858 3,768,958
Valores mantenidos hasta su vencimiento 1,414,805 1,414,805 2,657,874 2,657,874
Cuentas por pagar (747,822) (747,822) (835,151) (835,151)
Obligaciones financleras (25,510,625} _ (25.510,625) (25,160,625) (25,160,625)

Bl _{13,173,565) _(13173,565) _ (12.737.476) _ (12,737.476)

Los valores razonables de las inversiones en valores disponibles para la venta, las cuales no estin
cotizadas en la bolsa de valotes, no han podido ser determinados confiablemente mediante otras
técnicas de valuacidn. Se estitna que estos valotes pueden acercarse a los valores en libros.

Il valor tazonable de cada categotia de instrumento financiero en ¢l balance de situacién consolidado
fue determinado de la siguiente manera:

Efective/ crentar por cobrar/ dividendos por pagar/ ofras cuenias por bagar

Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libtos se aproxima a su valot razonable pot
su naturaleza a cotto plazo.

Valores disponibles para la venta

Pata los valores disponibles para la venta que se cotizan en metrcados activos, el valot tazonable es
generalmente determinado por el precio de refetencia del instrumento publicado cn bolsa de valores y
de sistemas electtdnicos de informacion bursatil.

Inversianes mantenidas hasta el vencirmienio

Fl valot razonable de estas invetsiones se basa en cotizaciones de metcado.

Admintsiracin de capiial

La politica del Grupo es la de mantener un base sélida de capital.

Cada accidn comin tiene derecho a voto en las Asambleas de Junta de Accionistas. No hay acciones
preferidas. El Grupo no tiene obligacion legal de mantener un capital minimo.



MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias
{Panamé, Replblica de Panam4)

Consolidacion del estado de situacion financiera

31 de marzo de 2010
(No auditado - véase el Infarme de compilacion de los contadores gue se acomparia)

Gargona View
International
Total Sub - total MHC Inversionista Los  Administradora Tormes Services Comp. Tenedora

Consolidade _ _Eliminacionas  _Consolidade  _Holdings. Ltd, _Ancares, $. A, _ Serel, 5. A, Troncalss, S, A. (BVI) Activa, S.A,
Activos
Efectivo B/ 5,471,614 - 5,471,814 5,237,161 83,126 53,029 96,373 1,825 -
Cuentas por cobrar 1,479,505 {298,308) 1,777,813 1,379,783 S8e 11,819 385,513 -
Inversicnes en asociadas 180,324,157 (20,892,893) 201,217,050 189,039,163 11,411,140 - 8,000 - 761,747
Otras Inversiones 6,133,763 4,718,958 1,414,805 1,414,805 - - - - -
Propiedadas, mebiliario, equipe, obras de arte y mejaras neto 2,630,340 - 2,630,338 135,920 1,032,608 308 1,320,794 140,698 -
Flusvalia 841,381 641,381 - - - - - . -
Ctros actives. 63,850 - 63,852 67 36,374 3,860 23,551 - -
Tetal de activos B/ 186.744.610 (15.830.852 212.575.472 197,206.919 12,563,836 59,016 1.831.331 142.623 761.747
Pasivos y patrimonio_
Cuentas por pagar B/ 151,897 - 151,697 - 23,620 25,318 102,758 - -
Cuentas per pagar a relaclonadas - 298,308 293,208 199,860 - 85,050 8,773 2,700 1,925
Chligaciones financieras 25,510,625 - 25,510,625 25,510,825 - - - - -
Reserva de Impuesto sabre |a renta par pagar 96,565 - 96,565 - 496 531 95,538 - -
Dividendos por pagar 459,560 - 499,560 499,560 - - - - -
Total de paslvos 26.288,447 298.308 26,556,755 26.210,045 24.118 110.900 207.069 2.700 1.925
Patrimoenio:
Capital en acciones 124,873,829 16,173,935 141,047,764 136,284,970 1,266,485 15,000 2,718,562 - 761,747
Aessrvas da capital 2,607,845 - 2,601,845 2,601,845 - - - - -
Utilidades capitalizadas en subsidiarias 11,139,724 - 11,139,724 11,139,724 - - - -
Utllidades no distribuidas (déficit scumulado) 31,870,765 (641,381) 31,229,384 32110059 133.511 (56,884 (1,095,300 139,923 {1,925)
Total de patrimeonio 170,486,163 15,532,554 186,018,717 170,996,874 12,538,720 (41.884) 1,624,262 139,923 759,822
Total de pasivos y patrimonio B/, _ 196,744,610 15,830,862 212,575,472 197,206,919 12,663,836 EBE(H =3 1,831,331 142 623 761,747




MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias 21
(Panama, Replblica de Panama)

Consolidacion del estado de resultados

Tres meses terminados al 31 de marzo 2010
{No auditado - véase ¢l informe de compilacidn de los contadores que se acomparia)

Gorgona View
international
Total Sub - total MHC Inversionista Los Administradora Torres Services Corp. Tenadora

Constlidado  Eliminaciones  Consolldade  Hoeldings, Lid.  Ancares, S.A.  Serel, 8. A, Troncales, 5. A {BVI) Activa, S.A.
Ingresos:
Participacltn en wiidad neta de asociadas Bl 5,527,829 - 5,527,829 5,527,829 - - - - -
Ingresos por intereses 43,242 - 43,243 43,157 - - 86 - -
Alguileres y otrog ingresos 474,586 {164,080) 638,666 8,632 140,830 41,250 447,654 - -
Ganancla brutas 6,045,658 (164,080) 6,209,738 5,579,918 140,830 41,250 447,740 - -
Gastos:
Gastos de personal (38,271) - {38,271} - - {25,808) {12,466) - -
Gastos generales y administrativos {464,753) §1,875 [526,628) (224.880) {39,416 (13,748) {247,383) {1,101) (300}
Toatal de gastos {503.024) 81,875 (564,883) {224.68G) {39,4186) (39,553) {259,849) {1.101) {300)
Resultados de las actividades de operacion 5,542,634 (102,205) 5,644,839 5,355,238 101,414 1,697 187,891 {1,191) 300
Costos financieros-intereses (350,000). - {350,000} {250,000) - - - - -
Utilidades antes del impusto sobre [arenta 5,192,634 - 5,284,839 5,005,238 101,414 1,697 187,891 (1,10%) (300)
Impuesto scbra la renta (52,440) - {52,440) - (496) (531) {51.413) - -
Utilidad (pérdida) neta 5,140,194 (102,205) 5,242,389 5,005,238 100918 1,188 136,478 (1,101} {300)
Utilidades no distribuidas (déflclt acumulado) al inicio del perfodo: 40,043,660 641,381 39,402,279 29,380,391 11,172,317 [58,050) (1,231,778) 141,024 (1,625
Menos; Dividendos declarades (2,173,365) 102,205 [2,275.57Q) (2,275,570} - - - - -

Utilldades na distrlbuidas (déficit acumulado) al final del periodo B/ 43,010,488 641,381 42,389,108 32,110,059 11,273,235 {56,884) (1,095.300) 139,923 {1,825)




MHC Holdings, Ltd.

Resumen Financiero
(Cifras en Ddlares)

el 0 il i

gresos Totales 6,045,658 5,074,580 6,706,295
Margen Operativo 91.68% 91.44% 93.98% 93.74%
(Gastos Generales y Administrativos 503,024 434,586 403,804 382,599
Utilidad o (Pérdida) Neta 5,140,194 4,364,877 6,244,715 5,620,112
Acciones en circulacion 15,524,027 15,524,027 15,524,027 15,524,027
Utilidad o (Pérdida) por accién 0.33 0.28 0.40 0.36
Depreciacién y Amortizacién 88,411 88,324 88,114 88,111
Utilidades o Pérdidas no recurrentes - - - -
Acciones promedio en circulacion 15,524,027 15,524,206 15,524,266 15,524,385

i giié%‘*‘s' !
e o
i

i
Activo Circulante

i

8,365,924

9569331 |

9,489,342 9,957,077
Activos Totales 196,744,610 | 193,046,319 | 167,751,955 | 162,581,182
Pasivo Circulante 26,258,447 25,995,776 704,028 663,389
Deuda a Largo Plazo - - - -
Acciones Preferidas - - - -
Capital Pagado 124,873,829 | 124,873,829 | 124,873,829 | 124,873,829
Utilidades Retenidas 43,010,489 40,043,660 40,180,752 36,109,400
Total patrimonio 170,486,163 | 167,050,543 | 167,047,927 | 161,917,793

Dividendo/Accion

0.14 0.14
Deuda Total/Patrimonio % 0.15 - -
Capital de Trabajo $[- 17,892,523 |- 16,506,434 8,865,303 9,293,688
Razon Corriente X 0.32 0.37 13.59 15.01
Utilidad Operativa/Gastos Financieros x 25.79 21.59 n/a n/a






