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I PARTE
I. INFORMACION DE LA COMPANIA
A, Historia y Desarrollo del Emisor.

El Emisor, cuya razdn social es MHC Holdings, Ltd., es una compaiifa incorporada bajo las leyes de
las Islas Caiman, bajo el registro ntimero MC-135043, desde el 22 de abril de 2004.

El domicilio principal del Emisor estd ubicado en el piso 11 de la Totre Banistmo, Avenida Samuel
Lewis, Cindad de Panamd, Republica de Panama. Su apartado postal es 0832.1274 W.T.C., su
teléfono 264-4000, su fax 263-1563 y su correo electronico info@multiholding.com.

El Emisor es una empresa tenedora de acciones, cuyas principales invetsiones cotresponden a
participaciones en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.37%), Telecarrier International Ltd.
(29.87%) — ésta a su vez cuenta con un 49% de participacién en Cable Onda, S.A. y Deming
Investment Corp. (21.06%).

El Emusor se constituye producto de la reorganizacion del Grupo Multi Holding, del cual formaba
parte. Como resultado de esta reorganizaciéon, MHC Holdings, Ltd. se convird6 en el propietario de
la participacion del Grupo Multi Holding en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.6%), la
participacién en BellSouth Guatemala y Cia, S.C.A. (40%) v la participacién en Telecarrier
International Ltd. (28%), entre otros activos.

El 14 de octubre de 2004, MHC Holdings, Telefénica Moviles, S.A., una sociedad anénima
organizada de conformidad con las leyes del Reino de Espafia, BellSouth International Latin
America, Inc., una sociedad organizada de conformidad con las leyes del Estado de Delaware,
Estados Unidos de América, y BellSouth Corporation, una sociedad organizada de conformidad con
las leyes del Estado de Georgia, Estados Unidos de América, celebraron un contrato de compra,
denominado el Guatemala Take-Along Agreement, mediante el cual MHC Holdings vendié a Telefénica
Méviles, S.A. su inversion en BellSouth Guatemala y Cia, S.C.A. Luego de dicha venta, MHC
Holdings quedd con sus inversiones en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.6%) y Telecarrier
International Ltd (28%).

Con fecha 29 de abril de 2005, El Emisor adquirié el 20.6% de la empresa Sky Technologies Inc.,
una sociedad de las Islas Virgenes Britdnicas, empresa dedicada a desarrollar una licencia para
brindar servicios de telecomunicaciones méviles en El Salvador. La adquisicién de la inversién en
Sky Technologies, Ltd. y sus subsecuentes aportes de capital se realizaron con fondos propios del
Emisor. Hsta inversion fue dada de baja por El Emisor durante el primer trimestre del 2011.

Con fecha 30 de noviembre de 2009, la compaiiia Telecatrier Inc., 100% subsidiaria de Telecartier
International Ltd., se fusioné con Cable Onda, S.A., sobreviviendo Cable Onda, S.A. Por
consiguiente, el porcentaje de participacion de Telecarrier International Ltd. se establecié en 49% de
la compadifa fusionada. Debido a que el Grupo posee el 29.87% del patrimonio de Telecarrier
International Ltd., su participacién indirecta sobte el patrimonio de la compaifiia fusionada Cable
Onda, S.A. se establecid en 14.64%.



Durante el primer trimestre de 2012 el Emisor suscribié el 21.06% del capital de Deming Investment
Corp., empresa dedicada a desarrollar sitios de telecomunicacion en Suramérica. Fl compromiso de
capital restante de esta inversion es de $12 millones en un plazo estumado de 1 adio.

Por otro lado, aunque ¢l Emusor cuenta con representacién en la Junta Directiva de Empresa
General de Inversiones, S.A., ésta a su vez es una empresa cuyos valores estin registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama v listados en la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. Empresa General de Inversiones, S.A. ha adoptado sus propias normas sobre gobierno
corporativo. Para mayor informacién sobre las practicas de gobiemo corporativo de Empresa
General de Inversiones, S.A., refiérase al registro que mantiene en la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama.

No obstante lo anterior, la Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracién y adoptado
parcialmente las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo que la Superintendencia del
Mercado de Valores emitié mediante el Acuerdo 12-2003 del 11 de noviembre de 2003. El Emisor
cumple con pricticas de buen gobierno corporativo, entre las cuales se pueden destacar las
siguientes:

* Ll Emisor celebra reuniones anuales ordinarias de los accionistas para, entre otros, presentar
el mnforme de los auditores independientes sobre los estados financieros del afo
inmediatamente anterior, elegir los miembros de la Junta Directiva v considerar cualquier
asunto que los sefiores accionistas deseen someter a consideracién de la misma.

® La Junta Directiva promueve la participacion de los accionistas en las reuniones anuales v
extraordinarias y en las convocatorias correspondientes informa con anficipacién sobre los
temas que seran considerados en las reuniones.

* El Emisor pone a disposicién de todos sus accionistas un informe anual que contiene un
resumen de las principales actividades del Emisor y sus subsidiarias, incluyendo el informe de
los auditores independientes.

® La Junta Directiva estd integrada en su mayoria por directores independientes que no
participan de la administracion de la empresa.

®* La Junta Directiva ceclebra reuniones periédicas para pasar revista de los negocios y
operaciones de la sociedad y recibir los informes de sus representantes en las sociedades en
que mantiene participacién, asi como para datle seguimiento 2 la implementacién de
presupuestos anuales, programas de control y planes estratégicos.

e Entre reuniones de la Junta Directiva, el Presidente acostumbra mantener comunicacién con
sus miembros.

® Los acontecimientos tanto en las reuniones de accionistas como de la Junta Directiva se
recogen en actas, las cuales se procura reflejen fielmente las discusiones e intercambios que
tienen lugar y se preparan, aprueban y firman en la reunién cortespondiente inmediatamente
sigulente.

¢ los miembros de la Junta Directiva deben revelar cualquier conflicto de intereses en
cualquier asunto sometido a su consideracién.

* El Emisor contrata a contadores independientes de reconocida reputacién para que realicen
un audito de acuerdo a los Normas Intemacionales de Informacién Financiera (NIIF) sobre
los estados financieros del Emisor y sus subsidiarias.

® La Junta Directiva revisa anualmente el desemperio de los auditores independientes.



A los cierres fiscales del 31 de diciembre de 2010 al 2013 el Emisor mantiene obligaciones financieras
producto de la emision de bonos corporativos.

B.

Pacto Social y Estatutos del Emisor.

El articulo 105 de los Estatatos (Awicles of Associationy del Emisor permite que un Director de
la sociedad, actuando individualmente o a través de una empresa, represente al Emisor en
capacidad profesional y reciba remuneraciones pot sus servicios.

El articulo 107 de los Estatutos del Emisor establece, en parte, que ninguna persona serd
descalificada de su posicién como Director {o suplente) por contratar con el Emisor (como
comprador, vendedor o de otra manera), ni serd invalidado cualquier contrato pot motivo de
que algin Director tenga interés en dicho contrato.

El articulo 108 de los Estatutos del Emisor indica que una notificacion general sobre el
interés de un Director en alguna transaccion sera una divulgacién adecuada para propdsitos
de permititle votar con respecto a esa transaccion.

El articulo 107 de los Estatutos del Emisor indica que un Director {o su suplente) tendra la
facultad de votar con respecto a cualquier contrato o transaccién en la que mantenga algin
interés, siempre que divulgue dicho interés antes o durante la consideracién y voto del
respectivo contrato o transaccion.

El articulo 119 de los Estatutos del Emisor establece, en parte, que la remuneracién de los
Directores, de habetla, serd determinada por los Directores. Adicionalmente, el articulo 120
indica que los Directores podrin, mediante resolucién, aprobar una remuneracién adicional a
cualquier Director por cualquier servicio adicional a su trabajo rutinario como Director.

El Pacto Social vy los Estatutos (Memorandum and Articles of Association) del Emisor no

contemplan el retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de
edad.

El articulo 118 de los Estatutos del Emisor indica que mediante resoluciones generales de los
accionistas se podri establecer que para ser Ditector se requiere ser propietario de un
numero minimo de acciones de la sociedad. Hasta tanto asi se establezca, sin embargo, no se
requerira ser accionista para ser Director. A la fecha no se ha aprobado resolucién alguna
que establezca que para ser Director se requiere ser accionista.

Para reformar los derechos de los tenedores de acciones, el Pacto Social (Memorandim of
Assoczation) del Emisor requiere una resolucién especial segin la define la ley, a saber, una
resolucion aprobada por los tenedores de dos terceras partes de las acciones emitdas y en
circulacién reunidos en una sesién convocada para tal propdsito. Esta (ltima condicién es
mas exigente que la condicién exigida por ley panamefia.

Adicionalmente, el articulo 19 de los Estatutos del Emisor establece que si en cualquier
momento el capital social de la sociedad es dividido en diferentes tipos de acciones, los
derechos correspondientes 2 cualquier clase podrin ser variados con el consentimiento por



escrito de los tenedores de tres cuartas partes (3/4) de las acciones emitidas de esa clase, o
mediante resolucién especial aprobada en una asamblea general de los tenedores de acciones
de esa clase.

4. De acuerdo a lo estipulado en el articulo 51 de los Estatutos (Artickes of Association), cada afio
la sociedad celebrard una asamblea general de accionistas en el lugar vy fecha que determinen
los Directores. 51 los Directores no han especificado dicha informacién, la asamblea se
celebrara el segundo muércoles de diciembre a las 10:00 am. en la oficina registrada de la
sociedad.

De acuerdo a lo estipulado en los articulos 53 y 54 de los Estatutos (Atices of Association) del
Emisor, los Directores podrin convocar una asamblea general de accionistas cuando a bien
lo tengan, y deberan hacerlo cuando lo soliciten accionistas que representen no menos del
diez por ciento (10%) del total de las acciones emitidas y con derecho a voto de la sociedad.

De acuerdo a lo estipulado en el articulo 58 de los Estatutos (Articles of Association), se dara
por lo menos cinco (5) dias de aviso para cualquier asamblea general. Dicha notificacidn seri
efectuada mediante aviso personal o pot corteo a cada accionista, mediante publicacién de un
aviso una vez en un periddico en la ciudad de Panami, Repiblica de Panama, o en cualquier
otra forma que los Directores acuerden mediante resolucidn.

5. El Pacto Scocial y los Estatutos (Meworandum and Articles of Association) no contemplan
limitaciones en los derechos para ser propietario de acciones del Emisor.

6. El Pacto Social y los Estatutos (Memorandum and Articles of Association) no incluyen
cliusulas que limiten, difieran, restrinjan o prevengan el cambio de control accionario del
Emisor o sus subsidiarias, en caso de fusion, adquisicidén o reestructuracidn corporativa.

7. Ver parrafo 3 anterior.
C. Descripcion del Negocio.
1. Giro Normal de Negocios (Principales Actividades).

El Emisor es una sociedad tenedora de acciones y como tal no lleva a cabo ninglin negocio o
actividad comercial en forma directa. Por lo tanto, el Emisor no tiene clientes que individualmente
representen mas del diez por ciento {(10%) del negocio del Emisor.

Al 31 de diciembre de 2013, el Emisor mantiene porcentajes accionatios significativos en Empresa
General de Inversiones, S.A. (17.37%), Telecartier International, Ltd. (29.87%) y Deming
Investment Corp. (21.06%).

Ademas, el Emisor es 100% propietario de las siguientes sociedades: Administradora Sertel, S.A.,
sociedad panamenia encargada de la administracion de inversiones, Inversionista Los Ancares, S.A.,
sociedad panamefla tenedora de propiedades inmobiliarias del Emisor; Tenedora Activa, S.A.,
sociedad panamefia dedicada a inversiones; Torres Troncales, S.A., sociedad panamefia dedicada
principalmente al alquiler de torres de comunicacién, y duefia también de bienes muebles, y su



respectiva subsidiaria Gorgona View International Inc., sociedad de B.V.I duefia de bienes
nmuebles.

2. Descripcion de la Industria.

. Industria Financiera: Empresa General de Inversiones, S.A.

Industria de Banca

Empresa General de Inversiones, S.A., de la cual el Emisor controla el 17.37% del capital emitdo,
cuenta como principal subsidiaria a Banco General, S.A., banco que oftece servicios de Banca
Corporativa, Banca de Consumo y Banca Privada, siendo el primer banco de capital panamefio en
total de activos con calificacion de riesgo de inversion otorgada por dos calificadoras internacionales.
El sector bancario panamefio es un sector competido por 50 bancos de Licencia General v dos
bancos estatales.

La industria bancaria en Panama florecid con la promulgacion del Decreto de Gabinete No. 238 del
2 de julio de 1970. Dicho Decreto de Gabinete fue reemplazado por el Decreto - Ley No. 9 de 26 de
febrero de 1998 (la Ley Bancaria), el cual entrd en vigencia a partit del 12 de junio de 1998, y
posteriormente enmendado por el Decreto Ley 2 de 22 de febrero de 2008. La Nueva Ley Bancaria
cre6 la Superintendencia de Bancos, la cual reemplazé a la Comisién Bancaria Nacional, como el
ente regulador y fiscalizador de la actividad bancatia en Panama. La Superintendencia de Bancos esta
compuesta por una Junta Directiva de cinco miembros y por un Superintendente, todos nombrados
por el Organo Ejecutivo.

Las facultades reguladoras y fiscalizadoras otorgadas por la Ley Bancaria a la Superintendencia de
Bancos y al Superintendente son sumamente amplias e incluyen, entre otras, la facultad para: expedir
y revocar licencias bancarias, establecer el capital pagado minimo que deben mantener los bancos,
establecer los indices de adecuacién y ponderacién de fondos de capital, establecer los requisitos de
liquidez, ordenar la liquidacién, intervencién o reorganizacién de bancos, autotizar las fusiones
bancarias, inspeccionar a los bancos del sistema y a las empresas que formen parte del mismo grupo
econdmico, solicitar la remocién de ejecutivos bancarios, imponer sanciones, vy supervisar las
operaciones bancarias y reglamentar las normas de la Ley Bancaria.

o Industria de Telecomunicaciones (Panama): Telecarrier International Ltd.

Telecarrier International, Ltd., de la cual El Emisor cuenta con una participacion del 29.87%, provee
a través de su asociada Cable Onda, 5.A., servicios de television local y por cable, transmisién de
datos corporativos, servicios de telefonia basica, larga distancia nacional e internacional y opera un
Internet Data Center.

El Emusor adicionalmente participa en el sector de telecomunicaciones a través de Totres Troncales,
S.A., subsidiaria dedicada principalmente al alquiler de torres de comunicacion, propietatia de treinta
y tres (33) sitios de comunicacion en el territorio nacional. Sus clientes son las principales empresas
de comunicacidon en Panama.



La industria de telecomunicaciones en Panama, en calidad de constituir un mercado competitivo de
telecomunicaciones, es relativamente nueva. El gobierno comenzd un proceso de desregulacidn en
1994 disolviendo el monopolio telefénico del estado, Instituto Nacional de Telecomunicaciones
(INTEL), v permitiendo la entrada de compaiiias internactonales al mercado. La Ley No.17 de 9 de
julio de 1991 sentd las bases reglamentarias para este proceso de desregulacién. Esta ley fue
modificada en algunas de sus partes v expandida por la Ley No.31 de 8 de febrero de 1996, cuyo
objetivo era el de modernizar, desatrollar y promover el mercado de las telecomunicaciones y
mejorat la calidad de los servicios.

La Ley 31 de 1996 lista las normas que actualmente regulan las telecomunicaciones en la Republica
de Panama. El Articulo 2 de la ley establece que el Ente Regulador, otganismo auténomo creado por
medio de la Ley No.26 de 29 de encro de 1996 para encargarse del control v fiscalizacién de los
servicios publicos, tendra la responsabilidad de fiscalizar y reglamentar la operacion y administracién
de los servicios de telecomunicaciones. La Ley 31 también reglamenta los derechos y obligaciones de
los concesionarios, aquellas empresas a las cuales pasarian los derechos de explotacién v operacidn
de los servicios de telecomunicaciones en la Republica. Ademds de nombrar un organismo regulador
que contribuya a su aplicacion y de destacar los derechos de los concesionarios, la Ley de
Telecomunicaciones se refiere a ciertos puntos importantes pata asegurar un mercado de libre
competencia. A continuacién un resumen de las disposiciones del Articulo 5 de la Tey de
Telecomunicaciones:

1) El Estado en su politica debera disponer la separacién entre las funciones regulatorias del
Ente Regulador y aquellas funciones operativas que correspondan a los concesionarios.

1) El Estado deberi promover la prestacién de servicios por parte de los concesionarios
conforme a los principios de ignal tratamiento entre usuarios, en circunstancias similares y de
acceso universal, asegurando la calidad y continuidad de estos servicios.

u) El Estado debe hacer propicia la expansién de la Red de Telecomunicaciones Nacional asi
como el desarrollo de nuevos servicios en areas urbanas y rurales.

w) El Estado debe promover y garantizar el desatrollo de la leal competencia entre los
concesionarios de los servicios que se otorguen en régimen de competencia.

v) Por medio del Ente Regulador, el Estado debe fiscalizar el cumplimiento de las concesiones
que se otorguen para la prestacion de los servicios de telecomunicaciones.

vi) Hs responsabilidad del Estado establecer un régimen que imprima certeza v seguridad
jutidica, en materia de regulacidn de telecomunicaciones.

vii} El Estado deberd propiciar que los precios de los servicios de telecomunicaciones sean justos
y razonables, y que las tarifas aplicables ttendan a reflejar los costos de proveer los servicios
respectivos.

Estas normas, entre otras, intentan asegurar la competencia entre concesionarios y la existencia de un
Servicio seguro y justo para los usuarios. Una vez entabladas las pautas de regulacién, comienza el
desarrollo de la industria de telecomunicaciones panamefia como tal. En 1997, el gobietno vende el
49% de las acciones de la empresa estatal INTEL a la compafiia britdnica Cable & Wireless por $620



millones de délares. Como parte del acuerdo, se prohibié la competencia en el mercado de telefonia
fija y larga distancia a otras empresas hasta el 1 de enero de 2003. Adicionalmente como parte de este
acuerdo segln resohicién del Ente Regulador JD 080 del 10 de abril de 1997, se ordena que las
licitaciones para servicios de Comunicaciones Personales (PCS) se den 11 aflos después (en el 2007)
del otorgamiento de la Banda B de Telefonia Celular al INTEL, con una escala de precio minimo de
acuerdo al afio en que se realice la Keitacion.

3.

10.

El Emisor, a través de sus Inversiones, compite principalmente en los siguientes mercados:

El mercado de banca mediante su interés de 17.37% en Empresa General de Inversiones,

S.A.

El mercado de telecomunicaciones en la Republica de Panama, mediante su interés indirecto

de 14.64% en Cable Onda, S.A.

Las estaciones climaticas no afectan el negocio principal del Emisor. El negocio principal del
Emisor no involucra materia prima.

El Emisor no ofrece servicios al publico. Por tanto, no existen canales de mercadeo ni
métodos de venta directos que reportar.

El Emisor no es dependiente de patentes o licencias, industriales, comerciales o contratos
financieros o de nuevos procesos de manufacturacién.

El Emisor no ha hecho declaracion alguna acerca de su posicidn competitiva.

Esta respuesta esta contemplada en el numeral 2 del acapite “C” de la Seccién I (Descripcidén
de la Industria) de este Formulario IN-A.

El Emisor es una compania tenedora de acctones, por lo que sus ingtesos provienen
principalmente de dividendos de sus subsidiarias operativas. En consecuencia los dividendos
que distribuye son exentos del pago de impuesto de dividendos o de retenciones.

El Emisor no es parte de litigio legal alguno que en caso de ser resuelto en forma adversa
pudiese tener una incidencia o impacto significativo en su negocio o condicidén financiera.



D. Estructura Organizativa
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E. Propiedades, Plantas y Equipos.

El Emisor no cuenta con propiedades, plantas o equipos propios. Sin embargo, a través de sus
subsidiarias, cuenta con $1.1 millones de activos fijos netos y $430 mil en equipos en arrendamiento,
sobre los cuales no pesan gravamenes al 31 de diciembre de 2013. Al 31 de diciembre de 2012
dichos saldos fueron de $1.1 millones y $695 mil, respectivamente, mientras que al 31 de diciembre
de 2011 fueron de $1.2 millones y $958 mil, respectivamente.

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

N1 el Emisor ni sus subsidiarias han mvertido suma material en la mvestigaciéon y desarrollo de
patentes en los ultimos afios.

G. Informacién sobre Tendencias.
Banca

La estrategia global de Banco General, S.A. (principal subsidiaria de EGI en la cual el Emisor es
propietario del 17.37% del capital emitido) es fortalecer su posiciéon como el banco privado lider de
Panami en participacién de mercado de préstamos y depdsitos locales del sector privado
aumentando su base de capital y solidez financiera asi como el alcance y rentabilidad de sus negocios
de banca hipotecaria, banca de consumo y banca cotporativa, y la coberrura nacional de su red de
sucursales. Banco General, S.A. espera lograr una mayor rentabilidad principalmente (i) capitalizando
las oportunidades existentes en la banca de consumo, (1) fortaleciendo sus relaciones con clientes
corporativos y ofreciendo multiples productos y servicios, (1) aumentando sus ingresos de
comisiones derivados del ofrecimiento de servicios financieros complementatios, (iv) aplicando



estrictas normas y politicas crediticias y de cobro para controlar los riesgos de crédito y de inversion
v (v) logrando altos grados de eficiencia en sus operaciones a través de la revisién de sus procesos.

El 3 de enero de 2007, EGI, tenedora del 100% de las acciones de Banco General, S.A. v
Subsidiarias, vy Grupo Financiero Continental, tenedor del 100% de las acciones de Banco
Continental de Panama, S.A. y Subsidiarias, suscribieron un contrato mediante el cual se integraron
las operaciones financieras bajo una nueva empresa tenedora de acciones: BG Financial Group, Inc.
El capital social de BG Financial Group, Inc se estructurd de forma tal que el 61% de las acciones
ermutidas v en circulacion serian propiedad de EGI v el 39% de Grupo Financiero Continental, S.A.
El 31 de octubre de 2007 se completd el proceso de fusidon entre Banco General y Banco
Continental, manteniéndose Banco General como la entidad resultante.

II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

El Emisor, al 31 de diciembre de 2013 dene activos corrientes por $10.0 millones, los cuales cubren
en 10.90 veces los pasivos corrientes por $918 mil. Al 31 de diciembre de 2012 el Emisor contaba
con activos corrientes por $4.4 millones, reflejando una razén corriente de 4.49 veces, mientras que
Al 31 de diciembre de 2011 el Emisor contaba con activos corrientes por $5.3 millones, reflejando
una razon corriente de 4.92 veces.

Con excepcién de cuentas por cobrar por la suma de $25 mul, los activos corrientes estin
compuestos por cuentas cotrientes, cuentas de depodsito a plazo fijo y ahorros en bancos de la
localidad con grado de inversion.

Al 31 de diciembre de 2013, la empresa contaba con un capital de trabajo de $9.1 millones, en

comparacion a un capital de trabajo de $3.5 millones al 31 diciembre de 2012 y un capital de trabajo
de $4.2 millones al 31 de diciembre de 2011.

Durante los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2013, el flujo de efectivo generado por
las actividades de operaciéon de la empresa fue de $20.5 millones, lo que representd un
crecimiento de 27.5% sobre los $16.0 millones generados al 31 de diciembre de 2012. Este
incremento en la generacion de efectivo se debe al aumento de dividendos recibidos de nuestras
asociadas. Una porcidn de los fondos provistos por la actividad de operacién han sido utilizados
para el pago de dividendos por $13.9 millones, pago de intereses por $1.2 millones, adquisicién
de inversiones por $1.4 millones y adiciones a propiedades, mobiliario y equipo por $115 mil.
La cuenta de efectivo cerrd el periodo en $10.0 millones, comparado con los $4.4 millones
reflejados al 31 de diciembre de 2012.

B. Recursos de Capital
Durante el periodo de doce meses terminado el 31 de diciembre de 2013 el Emisor ha suscrito el
21.06% del capital de Deming Investment Corp., empresa dedicada a desarrollar sitios de

telecomunicacién en Suramérica. El compromiso de capital restante de esta inversién es de $12
miliones en un plazo estimado de un afio.
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C. Resuitado de Operaciones
Ingresos

Los mgresos del Emisor durante los doce meses terminados al 31 de diciembre de 2013 totalizaron
$42.0 millones, un incremento de $3.6 millones ¢ 9.4% sobre los ingresos registrados por $38.4
millones durante el mismo periodo del afio anterior ($36.2 millones al 31 de diciembre de 2011). Esta
diferencia se debe principalmente a un incremento de 9.2% en la participacion en las utlidades de
asociadas. Los ingresos por alquileres y otros ingresos aumentaron en $307 mil mientras que los
Ingresos pot lntereses aumentaron en $9 mil.

La participacion en las utilidades de asociadas se compone de las participaciones en las utlidades de
EGI por $35.8 millones ($33.4 millones y $29.2 millones al 31 de dictembre de 2012 y 2011,
respectivamente), Telecarrier International por $3.8 millones ($2.9 millones y $2.5 millones al 31 de
diciembre de 2012 y 2011, respectivamente) v pérdidas de Deming Investment Corp. por $310 muil
(pérdida de $304 mil al 31 de diciembre de 2012).

Costos y Gastos

Los gastos de personal, generales y administrativos del Emisor al 31 de diciembre de 2013 totalizaton
$2.2 millones, reflejando un incremento de $100 mil 6 4.7% con respecto a los gastos por §2.1
millones registrados durante el mismo periodo del afio anterior.

El costo neto por intereses totalizd $1.13 millones al 31 de diciembre de 2013, en comparacién a los
$1.14 millones incurridos durante al mismo periodo del aifio anterior.

Utifidad Neta

Al 31 de diciembre de 2013 el Emisor registré una utilidad neta de $38.4 millones, un aumento de
$3.5 millones 6 10.1% en comparacion a la utiidad por $34.9 millones registrada al 31 de diciembzre
de 2012 (830.3 millones al 31 de diciembre del 2011). ILa utlidad por accién crecid de $2.25 a
diciembre de 2012 a $2.47 a diciembre de 2013 ($1.95 por accidn al 31 de diciembre de 2011).

Actinps

Los activos totales cerraron el periodo en $260.9 millones, lo cual representa un aumento de §21.8
millones 6 9.1% sobre los $§239.1 millones registrados al 31 de diciembre de 2012 ($3216.0 millones al
31 de diciembre de 2011. Los principales activos al 31 de diciembre de 2013 son:

a) $239.0 millones en inversiones en asociadas, superior en $15.4 millones 6 6.9% a los
$223.7 millones al 31 de diciembre de 2012 (5199.2 millones al 31 de diciembre de 2011).
Este rubro representa el valor registrado en las siguientes inversiones registradas bajo el
método de valor patrimonial, correspondientes a:

1) $203.8 millones de inversion en Empresa General de Inversiones S.A.,
aumentada en $15.2 millones ¢ 8.1% sobre los $188.6 millones al 31 de
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dicternbre de 2012, producto del incremento en la participacidn de las
utilidades de la asociada, neta de dividendos recibidos.

2) $32.8 millones en Telecarrier Internacional, Ltd., ua aumento de $477 mil &
1.5% con respecto a la inversion registrada al 31 de diciembre de 2012 por
$32.4 millones, producto del incremento en la participacién de las utlidades
de 1a asociada, neta de dividendos recibidos.

3) $2.4 millones en Deming Investment Corp., un decrecimiento de $310 mil o
11.5% con respecto a la inversion registrada al 31 de diciembre 2012 por $2.7
millones, producto de nuestra participacion en las pérdidas netas de la
asociada.

b) $9.5 millones en otras inversiones, compuestas por inversiones disponibles para la venta.
Estas inversiones presentan un aumento de $1.1 millones en comparacién al 31 de
diciembre de 2012, producto principalmente de un aumento en nuestta inversidén en la
empresa Panama Power Holdings, Inc. (PPH).

c) $1.6 millones en equipos en arrendamiento y propiedades, planta, y equipo netos, una
disminucion de $253 mil con respecto al 31 de diciembre de 2012.

Pasivos

Los pasivos consolidados del Emisor al 31 de diciembre de 2013 totalizaron $21.1 millones, una
disminucién de $152 mil 6 0.7% con respecto a los $21.2 millones registrados al 31 de diciembre de
2012. La cuenta principal corresponde a las obligaciones financieras por un total de $20.1 millones,
producto de los bonos corporativos emitidos en noviembre de 2010, y cuya reduccién por $81 mil
entre periodos corresponde a la amortizacidén de la prima de bonos generada al momento de la
colocacion.

Las otras cuentas del pasivo son dividendos por pagar en $546 mil, intereses por pagar en $203 mil y
otras cuentas por pagar en $169 mil,

Patrimonio

IZ1 Patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2013 es de $239.8 millones, el cual cerré el periodo
$21.9 millones 6 10.1% por encima de los $217.8 millones registrados al 31 de diciembre de 2012
(5194.6 millones al 31 de diciembre de 2011).

D. Analisis de Perspectivas

El Emisor continuard apoyando el desarrollo de sus actuales inversiones en el sector de

telecomunicaciones, financiero y energético, ademds de continuar la busqueda de nuevas
oportunidades de inversién.
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E. Eventos Subsecuentes

A la fecha de emision de este reporte, no hay eventos subsecuentes materiales que reportat.

ITI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES
Y EMPLEADOS

A, Identidad, funciones y otra informacion relacionada.

1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores.

Al 31 de diciembre de 2013 los Directores y Dignatarios del Emisor son los signientes:

Emanuel Gonzalez-Revilla J. Director y Presidente

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 4-70-268, nacido el 20 de agosto de
1940.

Director y Vicepresidente de Empresa General de Inversiones, S.A. y Banco General. S.A., Empresa
General de Capital, S.A., Grupo Financiero BG, S.A., Director y Secretario de Medcom Holdings,
Inc., Director de Cable Onda, S.A., Director de Petrdleos Delta, S.A.; dos veces Presidente de la
Asoctacion Bancaria de Panama y Ex Director de la Autoridad de la Regidn Interocednica v de la
Autoridad del Canal de Panama.

Rogelio Miré M. Director y Vicepresidente

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-119-573, nacido el 31 de enero de
1939.

Presidente y Gerente General de Metales, S. A. Ex Presidente de la Superintendencia de Bancos de
Panamad. Director y Vicepresidente de Industria de Productos Metilicos, Director y Tesorero de Zinc
y Catriolas, S. A.

Nicolds Gonzalez-Revilla J. Director y Tesorero

Naciopalidad: panamefioc con cédula de idenndad personal No. 4-75-752, nacido el 1ro. de
noviembre de 1945,

Vicepresidente Ejecutvo de Medcom Holdings, Inc., Presidente de Cable Onda, S.A., Director
suplente de Empresa General de Inversiones, S.A., Ex Embajador de Panamd ante los Estados
Unidos de Amética. Ex Ministro de Relaciones Exteriores.

Emanuel Gonzailez-Revilla L. Director y Subsecretario

Nacionalidad: panameiio con cédula de identidad personal No. 8-259-791, nacido el 26 de noviembre
de 1966.
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Es director de Empresa (eneral de Inversiones, S.A., Banco General, Petrdleos Delta, S.A.,
Telecarrier International, Ltd., Cable Onda, S.A., Metales, S.A., Torres Andinas, S.A.S. Melones O1
Terminal, Inc. Se desempend como CEO de Multt Holding Corporation desde 1999 hasta el 2004.

Fernando Cardoze F. Director

Nacionalidad: panameifio con cédula de 1dentidad personal No. 8-90-178, nacido el 11 de octubte de
1937.

Socio Senior de la firma Aras Fibrega & Fabrega; Ex Ministto de Relaciones Exteriores (1984-
1985); Ex Director de la Comisiéon del Canal;, Director Empresa General de Inversiones, S.A.,
Director y Secretario de Financiera Automotriz, S.A. (FASA).

Juan Radl Humbert Director

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-23-1149, nacido el 29 de junio de
1963.

Vicepresidente Ejecutivo de Negocios de Banco General, S.A. Actualmente es Director de Pesquera
Taboguilla, S.A., Hentol, S.A., Plastiglas Holding Co., Empresa General de Inversiones, S.A.,
Empresa General de Capital, Grupo Financiero BG, S.A., Banco General, S. A., y Telecarrier
International, Lid.

Joseph Fidanque I1I Director

Nacionahdad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-259-789, nacido el 21 de diciembre
de 1966.

Director de Copa Holdings, S.AA. y Fundacién Filantropica Fidanque.
Ricardo M. Arango Director

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-229-887, nacido el 11 de noviembre
de 1960.

Socio de la firma Arias Fabrega & Fabrega encargado del area de mercado de capitales, y miembro de
su Comité Ejecutivo; Director de Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A., Latinex
Holdings, Inc., Corporacion La Prensa, S.A. y miembro del Consejo Empresarial de América Latina.

Juan Ramodn Brenes Director y Secretario

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-271-402, nacido el 29 de junio
1967.

Presidente de Caldera Energy Corp. y Electrogeneradora del Istmo, S.A., Director de Generadora
Pedregalito, S.A., Inmobiliaria San Fernando, S.A., Melones International Oil Terminal, Inc. y Totres
Andinas, S.A.S. Ocupd el cargo de Vicepresidente de Finanzas de Multi Holding Corporation desde
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el 2000 al 2004, y diversas posiciones ejecutvas en Banco Comercial de Panamd, S.A. desde 1991 al
2000.

Carlos R. Henriquez L. Director Suplente

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-160-390, nacido el 7 marzo de
1952.

Presidente de la Junta Directiva de Banco Nacional de Panamd, Presidente de Gold Mills de Panama,
S.A., Calox Panamena, S.A., Comité Nacional de INCAE. Ex Director de la Comisién Bancaria
Nacional v de la Comusion Nacional de Valores.

Ramoén Gonzilez Revilla L. Director Suplente

Nacionalidad: panameifio con cédula de identidad personal No. 8-298-811, nacido el 3 de octubre de
1968.

Director de Control de Plagas, S.A. Electrogeneradora del Istmo, S.A. e Inmobiliaria San Fernando,
S.A. Fue Gerente de Proyectos Especiales en BellSouth Panama, S.A. de 1996 a 2000.

Todos los Directores v Dignatarios del Emisor tienen el siguiente domicilio comercial: Torre
Banistmo, ptso 11, Avenida Samuel Lewis, Ciudad de Panama, Republica de Panama; apartado postal
0832-1274 W.T.C., teléfono 264-4000, fax 263-1563 y correo electrénico info@multiholding.com.

2. Ejecutivos Principales

El Emisor no cuenta con ejecutivos o adminitstradores propios. A partir del 1ro. de julio de 2005 los
ejecutivos de su subsidiaria Administradora Sertel, S.A., Emanuel Gonzilez Revilla L. ¥ Juan Ramdn
Brenes dejaron de laborar para dicha subsidiaria. Con el objetivo de reducir los costos operativos de
MHC, el Emisor suscribié el 1ro. de julio de 2005 un contrato de administracién con una empresa
administrada y controlada por estos ejecutivos, para la supervisién y administracién de sus
inversiones bajo parametros definidos por la Junta Directiva del Emisor. El contrato contempla
ademds de la admimistracion de las inversiones actuales, la busqueda de oportunidades de negocios en
el sector de Telecomunicaciones en Panaméi y Centroamérica. Adicionalmente el Presidente del
Emisor, Emanuel Gonzilez Revilla ]., coordina con la empresa administradora el manejo de las
Inversiones.

3. Asesores Legales.

ARITAS, FABREGA & FABREGA
Edificio Plaza 2000, Calle 50
Apartado 0816-01098

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel: 205-7000 / Fax: 263-8919
e-mail: rarango(@arifa.com

Contacto Principal: Ricardo Arango
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ALEMAN CORDERO GALINDO & LEE
Calle 53 Este, Humboldt Tower

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel: 269-2620 / Fax: 263-5895

e-mail: gerbaud@alcogal.com

Contacto Principal: Arturo Gerbaud

4, Anditores.

Aunditeres Externos

KPMG

Calle 50, 54

Apartado 5307, Zona 5
Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel: 208-0700 / Fax: 263-3668

e-mail: heastillo@kpimeg.com

Contacto Principal: Hector Castillo

Auditor Infersio

GRANT THORTON CHENG Y ASOCIADOS
Avenida 1%, C Notte No. 111 El Carmen

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel: 264-9511 / Fax: 263-8441

e-mail: evega@pa.gt.com

Contacto Principal: Entique Vega

A la fecha, ningiin Director, Dignatatio, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores
del Emisor.

B. Compensacion

El Emusor no cuenta con Ejecutivos o Administradores propios. Los negocios del Emisor son
llevados a wavés de un contrato de Administracidn, bajo el cual desembolsé $430 mil durante el afio
2012,

Los directores del Emisor recibieron dietas por $20,000 al 31 de diciembre de 2013.

El Emisor no cuenta con plan de opciones para sus administradores o directores, ai con una reserva
destinada a la previsidn de pensiones, retiro u otros beneficios similares.

C. Practicas de la Directiva

Los Directores del Emisor no son elegidos por un periodo definido. Sin embatgo, la practica del
Emisor es elegir a todos sus Directores anualmente en su Asamblea de Accionistas. Los Directores
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no reciben compensacion especial alguna a la terminacién de su cargo. Ver, ademds, el numeral 9 del
acapite “A” de la Seccién 1.

D. Empleados

El Emisor es una sociedad tenedora de acciones sin operaciones propias y sin empleados propios.

E. Propiedad Accionaria

El cuadro a continuacién incluye informacion global sobre las acciones propiedad de los ditectores,
dignatarios, ejecutivos, administradores ¥ otros empleados del Emisor.

Directores,

Dignatarios, Ejecutivos | 10,383,364 66.89% 11 5.53%

y Administradores

Otros Empleados 1,254 0.01% 2 1.01%
Referirse al acapite “B” de la Seccién 111
IV. ACCIONISTAS
A El control del Emisor es cjercido por sus Directores, los que en conjunto controlan
10,383,364 acciones representando el 66.89% de las acciones en circulacidn.

% DEL

GRUPO DE NUMERO DE NUMERO DE NUMERO DE | % DEL NUMERO

ACCIONES ACCIONES ACCIONES ACCIONISTAS | DE ACCIONISTAS
1-500 14,261 0.09% 104 52.26%
501-1000 9,447 0.06% 13 6.53%
1001-2000 18,696 0.12% 12 6.03%
2001-5000 60,881 0.39% 19 9.55%
5001-7500 45,656 0.29% 8 4.02%
750110000 54,448 0.35% 6 3.02%
10001-50000 465,471 3.00% 16 8.04%
50001- 14,855,167 95.69% 21 10.55%
TOTALES 15,524,027 100.00% 199 100.00%

Cabe destacar que el cuadro anterior fue preparado incluyendo la dltima determinacidn de tenedores
indirectos que tuvo disponible MHC Holdings, por lo que el Emisor estima que es lo mis

tepresentativo de su estructura accionaria.

B. El Emisor no es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona natural o juridica.

C. No existe arreglo alguno que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control

accionario del Emisor.
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Las transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2013 son las siguientes:

2013 2012
Efectivo — cuentas corrientes y de ahorro 6,219,363 3,242 806
Inversiones disponibles para la venta 9,377,720 8,000,000
Inversidon en asociadas, neta de dividendos

recibidos por B/.21,214,847 (2012:

B/.16,868,965) 239,044 464 223,660,069
Reservas de patrimonio en asociadas 3,956,633 6,595,401
Participacién en los resultados netos de las

asociadas 39,238,010 36,034,930
Alquileres ganados 72,000 72,000
Intereses ganados 1,952 3,861
Compensacién a directores 20,000 18,000
Gastos generales y administrativos — servicios de

administracién 426,638 433471
Gastos generales y administrativos - comisiones 13,766 13,613

VI. TRATAMIENTO FISCAL

El Ernisor es una compania tenedora de acciones, por lo que sus ingresos provienen ptincipalmente
de dividendos de sus subsidiarias operativas. En consecuencia, en la medida que los dividendos que
el Emisor distribuye a sus accionistas corresponden a dividendos recibidos de su subsidiaria, aquellos
estin exentos del pago de impuesto de dividendos o de retenciones en la Republica de Panama. Las
actividades del Emisor no generan impuesto sobre la renta o de dividendos en las Islas Caiman.
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VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A Resumen de la Estructura de Capitalizacion.
1. Acciones y Titulos de Participacion
TIPO DE VALOR CANTIDAD DE LIST@O CAPITALIZACION
Y CLASE VALORES EMITIDOSY BURSATIL DE MERCADO
EN CIRCULACION
Acciones Comunes 15,524,027 MHCH $706,343,229

2. Titulos de Deuda

TIPO DE VALOR CANTIDAD DE LISTADO CAPITALIZACION
Y CLASE VALORES EMITIDOSY BURSATIL DE MERCADO
EN CIRCULACION
Bonos Corporatvos $20,000,000 MHCHO600001015A $20,075,000

Al 31 de diciembre de 2013 El Emisor no tenia financiamientos recibidos a corto plazo.
B. Descripcion y Derechos de los Titulos

1. Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2013, MHC Holdings cuenta con un capital autorizado de 25,000,000 de
acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 16,254,064 se encuentran emitidas y 15,524,027 en

circulacién entre 199 accionistas. Al 31 de diciembre de 2013, el capital pagado del Emisor fue de
US$§124.9 millones.

Los accionistas tienen derecho a recibir dividendos de las utilidades de la compafia cuando lo
determine la Junta Directiva, Los dividendos serin distribuidos proporcionalmente entre las
acciones emitidas y en circulacién. El derecho a voto es de un voto por cada accién registrada. Los
acciomstas no tienen derecho preferente en la suscripcion de nuevas acciones.

2. Titulos de Participacion

El Emisor no ha emitido titulos de participacién distintos a las acciones comunes antes descritas.

3. Titulos de Deuda

Los bonos corporativos emitidos estin respaldados por el crédito general de El Emisor, y por un
compromiso por parte de este de no vender, ceder, permutar, donar, dar en fideicomiso, traspasar o
de cualquiera otra forma disponer de acciones comunes de su propiedad de Empresa General de
Inversiones, S.A. cuyo valor de mercado representen uno punto cinco (1.5) veces el monto de capital
de los Bonos. Los bonos forman parte de emision por hasta B/.25,000,000 aprobada por la
Superintendencia del Mercado de Valores, los mismo pagan intereses trimestralmente, capital al
vencimiento, y no podran ser pre-cancelados por el Emisor.
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C. Informacion del Mercado

Tanto las acciones del Emisor (simbolo MHCH) como los bonos corporativos estan listados en la
Bolsa de Valores de Panamid. FEl agente de pago, registro y transferencia para los bonos corporativos
es Banco General, S.A.
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II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

MHC Holdings, Ltd.

Resumen Financiero (Cifras en Dolares)
Para los afios terminados el 31 de diciembre de 2013, 2012, 2011 y 2010

Ingresos Totales

41,990,530

38,361,554

36,240,253

24,803,709

Margen Operativo 94.67% 94.43% 87.19% 91.57%
(Gastos Generales v Administrativos 2,237,172 2,137,279 4,642 367 2,089,728
Utilidad o (Pérdida) Neta 38,385,362 34,858,282 30,292,139 21,249,148
Acciones en circulacidn 15,524,027 15,524,027 15,524,027 15,524,027
Utilidad o {Pérdida) por accidén 2.47 2.25 1.95 1.37
Deprectacidon v Amortizacidén 367,880 361,850 359,007 352,283
Utilidades o Pérdidas no recurrentes - (2,609,202) -
Acciones promedio en circulacién 15,524,027 15,524,027 15,524,027 15,524,027

5,788,079

Activo Circulante 10,006,401 4,443 248 5,284,472

Activos Totales 260,857,578 239,079,435 215,962,331 198,091,804
Pasivo Circulante 018,402 989,427 1,073,729 856,907
Deuda a Largo Plazo 20,148,579 20,229,622 20,310,665 20,391,708
Acciones Preferidas - - - -
Capital Pagado 124,873,829 124,873,829 124,873,829 124,873,829
Reserva de Patrimontio 3,956,633 6,595,401 4,354,852 3,095,857
Utilidades Retenidas 99 820,411 86,391,156 65,349,258 48,873,503
Total patrimonio 239,790,597 217,860,387 194,577,939 176,843,189

0.89

0.80

Dividendo/Accién ) 0.89 0.89

Deuda Total /Patrimonio % 8.79% 9.74% 10.99% 12.02%
Capital de Trabajo $ 9,087,999 3,453,821 4,210,743 4,931,172
Razdn Corriente X 10.90 4.49 4.92 6.75
Utilidad Operativa/Gastos Financieros  x 34.57 31.42 27.06 16.97
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ITII PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se anexan HEstados Financieros al 31 de diciembre de 2013, auditados por KPMG.
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
Apartado Postal 816-1089 Fax: (507) 263-9852
Panama 5, Republica de Panama Internet: www.kpmg.com

Informe de los auditores independientes sobre los estados financieros
consolidados

A la Junta Directiva y Accionistas
MHC Holdings, Ltd.
Ciudad de Panama

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompafian de MHC Holdings, Ltd. y
Subsidiarias (“el Grupo”), los cuales comprenden el estado consolidado de situacion financiera al
31 de diciembre de 2013, y los estados consolidados de utilidades integrales, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un
resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros Consolidados

La administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera y por el control interno que la administracién determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros consolidados que estén libres de errores de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidén acerca de estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros consolidados estan libres de errores de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores de
importancia relativa en los estados financieros consolidados, debido ya sea a fraude o error. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la
preparacion y presentacion razonable por la entidad de los estados financieros consolidados a fin
de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la administraciéon, asi como evaluar la
presentacion en conjunto de los estados financieros consolidados.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion de auditoria.

KPMG, una sociedad civil panarmeria, y firma de la red de firmas miembro independientes de
KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative (“KPMG International "), una entidad suiza



Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2013, y
su desempefio financiero consolidado y sus flujos de efectivo consolidados por el afio terminado en
esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Informacién de Consolidacion

Nuestra auditoria se efectud con el proposito de expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados considerados en su conjunto. La informacidn de consolidacion incluida en los
Anexos 1 al 2 se presenta para propdsitos de analisis adicional y no es requerida como parte de
los estados financieros consolidados ni para presentar la situacién financiera y el desempefio
financiero de las compariias individuales. Esta informacion ha sido sujeta a los procedimientos de
auditoria aplicados en la auditoria de los estados financieros consolidados y, en nuestra opinién,
esta presentada razonablemente en todos sus aspectos importantes, en relacién con los estados
financieros consolidados fomados en su conjunto.

KY W46

28 de febrero de 2014
Panamad, Republica de Panama




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Estado consolidado de situacion financiera
Al 31 de diciembre de 2013

(Expresado en balboas)

Activos Nota

Efectivo y equivalente de efectivo 4, 5
Cuentas por cobrar
inversion en asociadas
Inversiones disponibles para la venta 4,7
Propiedades, mobiliario, equipo y obras de arte, neto

de depreciacién acumulada 8
Equipos en arrendamiento 9
Plusvalia 10
Otros activos
Tota!l de activos

Pasivos

Obligaciones financieras 11
Intereses sobre bonos por pagar 11
Otras cuentas por pagar

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 circulacién 15,524,027 acciones
Reserva de patrimonio 12
Utilidades no distribuidas:
Utilidades no disiribuidas 14
Utilidades capitalizadas en subsidiaria 14
Total de utilidades no distribuidas
Total del patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Las notas de la pagina 7 a la 25 son parte integral de estos estados financieros consolidados.

2013 2012
9,880,911 4,411,289
25,400 31,959
239,044,464 223,660,069
9,499,678 8,405,709
1,123,381 1,111,885
430,304 694,522
641,381 641,381
111,969 122,621
260,857,578 239,079,435
20,148,579 20,229,622
203,333 203,333
169,384 164,717
0 34,252
545,685 587,124
21,066,981 21,219,048
124,873,829 124,873,829
3,966,633 6,695,401
99,820,411 75,251,433
11,139,724 11,139,724
110,960,135 86,391,157
239,790,597 217,860,387
260,857,578 239,079,435

\




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de utilidades integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

Ingresos

Participacion en los resultados netos de las asociadas
Dividendos recibidos

Alquileres y otros ingresos

Total de ingresos

Gastos

Gastos generales y administrativos

Gasto de personal

Total de gastos

Resultados de las actividades de operacion

Costos financieros

Ingreso financiero

Costo financiero

Total costos financieros, netos

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre [a renta
Utilidad neta

Otras utilidades infegrales

Partidas que pueden ser reclasificadas a resultados

Participacidn en reservas patrimoniales
de asociadas

Total de otras utilidades integrales

Total de utilidades integrales del afio

Ulilidad neta por accién comun - basica

Nota

4,6

4,15

17

2013 2012
39,238,010 36,034,930
267,744 159,071
2,463,930 2,156,183
41,969,684 38,350,184
(2,075,179)  (1,983,657)
(161,993) (153,621)
(2,237172) _ (2,137,278)
39,732,512 36,212,906
20,846 11,370
(1,449,390)  (1,152,798)
(1,128,544) (1,141,428
38,603,968 35,071,478
(218,608) (213,195)
38,385,362 34,858,283
(2,638,768) 2,240,549
(2,638,768) 2,240,549
35,746,594 ~ 37,008,832
2.47 2.25

Las notas de la pagina 7 a la 25 son parte integral de estos estados financieros consolidados.




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado consolidado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

Utilidades
no distribuidas Total de Total de
Capital Reserva de Utilidades no capitalizadas utilidades no  patrimonio de
Nota en acciones patrimonio distribuidas en subsidiaria distribuidas los accionistas
Saldo al 1 de enero de 2012 124,873,829 4,354,852 54,209,534 11,139,724 65,349,258 194,577,939
Utilidades integrales del afio
Utilidad neta 0 0 34,858,283 0 34,858,283 34,858,283
— Otras utilidades integrales 0 2,240,549 0 0 0 2,240,549
- Total de utilidades integrales 0 2,240,549 34,858,283 0 34,858,283 37,098,832
Contribuciones de y distribuciones
» a los accionistas .
Dividendos declarados 12 0 0 (13,816,384) 0 (13,816,384) (13,816,384)
Total contribuciones de y distribuciones -
a los accionistas - 0 0 (13,816,384) 0 (13,816,384) (13,816,384)
ot Saldo al 31 de diciembre de 201 124,873,829 6,595,401 75,251,433 11,139,724 86,391,157 217,860,387
Saldo al 1 de enero de 2013 124,873,829 6,595,401 75,251,433 11,139,724 86,391,157 217,860,387
Utilidades integrales del afio
Utilidad neta 0 0 38,385,362 0 38,385,362 38,385,362
Otras utilidades integrales 0 {2,638,768) 0 0 0 (2,638,768)
Total de utilidades integrales 0 (2,638,768) 38,385,362 0 38,385,362 35,746,594
- Contribuciones de y distribuciones
o a los accionistas
””” Dividendos declarados 12 0 0 (13,816,384) 0 (13,816,384) (13,816,384)
Total contribuciones de y distribuciones
o a los accionistas 0 0 (13,816,384) 0 (13,816,384) (13,816,384)
» Saldo al 31 de diciembre de 2013 124,873,829 3,956,633 99,820,411 11,139,724 110,960,135 239,790,597

Las notas de la pagina 7 a la 25 son parte integral de estos estados financieros consolidados.




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Reptblica de Panama)

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta

Ajustes:

Participacion en los resultados netos de las asociadas
Dividendos recibidos de inversiones en asociadas
Depreciacion y amortizacion

Costos financieros, netos

Gasto de impuesto sobre la renta

Cambios en:

Cuentas por cobrar y otros activos

Cuentas por pagar, gastos acumulados
por pagar y otros pasivos

Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Ingresos de intereses

Adiciones a propiedades, mobiliario, equipos, obras de arte

Adquisicion de inversiones
Producto de la devolucion de patrimonio de inversion
Producto por la redencion de inversiones

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Dividendos pagados

Efectivo neto uiilizado en las actividades de financiamiento

Nota

4,6

8,8

8,9

Aumento {disminucién} neto en el efectivo y equivalente de efectivo

Efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio

2013 201
38,385,362 34,858,283
(39,238,010)  (36,034,930)
21,214,847 16,868,965

367,880 361,850
1,128,544 1,141,428
218,606 213,195
22,077,229 17,408,791
51,375 205,456
(29,586) (125,048)
22,099,018 17,489,799
(252,859) (178,943)
(1,230,432)  (1,233,840)
20,615,727 16,076,416
20,846 11,370
(115,158) (2,016)
(1,377,720)  (3,004,000)
283,751 0

0 79,989
(1,188.281) ~ (2,014,657

(13,857,824)

(13,809,890)

(13,857,824)  (13,809,890)
5,569,622 (648,131)
4,411,289 5,059,420
9,980,911 4,411,289

Las notas de la pégina 7 a la 25 son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

(1)

(2)

Constitucion y operaciones

MHC Holdings, Lid. {la "Compafiia”) fue constituida de acuerdo con las leyes de las lslas
Cayman el 22 de abril de 2004. La actividad econdmica principal de la Compafiia consiste en
la tenencia de acciones e inversiones en otras compafiias. La oficina de representacion de
MHC Holdings, Ltd. en Panama esta ubicada en Urbanizacion Obarrio, Avenida Samuel
l.ewis, Torre Banistmo, Piso 11, Ciudad de Panama.

Las subsidiarias 100% poseidas por la Compafiia estan constituidas y operan bajo las leyes
de la Republica de Panama, con excepcidén de la subsidiaria indirecta Gorgona View
International Services Corp. (B.V.1.). Estas se dedican a las siguientes actividades:

» Inversionista Los Ancares, S. A.
- Inversionista en bienes raices

+ Administradora Sertel, S. A.
- Servicios administrativos

+ Torres Troncales, S. A. (antes Celulares Panamefios, S. A))
- Inmobiliaria y alquiler de torres de comunicacion.,

+ Gorgona View International Services Corp. (B. V. L.}, subsidiaria de Torres Troncales,
S.A.

- Bienes raices para torres de comunicacion

+ Tenedora Activa, S.A.
- |Inversionista

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013 incluyen a la Compafiia y a
sus subsidiarias (en conjunto, el “*Grupo”).

Bases de preparacion

(a) Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Los estados financieros consolidados fueron auforizados para su emisién por la
Administracion del Grupo el 28 de febrero de 2014.

(b) Bases de medicién
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
historico. Las inversiones en valores disponibles para Ia venta se miden al costo de
adquisicion debido a gue no estan cotizadas en holsas de valores activas ni su valor ha
podido ser determinado confiablemente mediante técnicas de valuacion.




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
. (Panama, Reptblica de Panama)

. Notas a los Estados Financieros Consolidados

(c) Moneda funcional y de presentacitn
Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/)}, que es la
o unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio
con el délar ($) de los Estados Unidos de América. El balboa es la moneda funcional y
de presentacion de los estados financieros consolidados del Grupo.

(d) Usoc de estimaciones y juicios
L.a preparacién de los estados financieros consolidados en conformidad con las Normas
Infernacionales de Informacién Financiera, requiere que la administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los
montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

.. Los estimados y supuestos relevantes son revisados de manera periddica. Las
. revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en que la
- estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.
La informacién sobre juicios criticos en {a aplicacion de politicas contables que tienen el
efecto mas importante sobre el monto reconocido en los estados financieros, se
relaciona con la determinacion de si la Compaiiia tiene influencia significativa sobre la
pariicipada (nota 6) y la posibilidad de determinar valores razonables para cierfas
inversiones mediante métodos de valuacién (nota 7).
LLLL La informacion sobre las presunciones y estimaciones de las incertidumbres que tienen
un riesgo significativo de resultar en un ajuste importante en el afio 2014 se relaciona
con la prueba de deterioro de la plusvalia {(nota 10).

(e) Medicidn de ios valores razonables

Un nimero de politicas contables del Grupo requiere la revelacion y medicion de los

valores razonables. El Grupo ha establecido un marco de control con respecto a la

' medicion de los valores razonables y que la administracion tenga responsabilidad sobre
la vigilancia de todas las mediciones significativas de los valores razonables, incluyendo
los valores razonables de Nivel 3.

La administracion revisa regularmente los insumos no observables y los ajustes de
: valuacién. Si se utiliza informacién de terceras partes como cotizaciones de corredores,
s o proveedores de precios, la administracion evalla la evidencia obtenida de las terceras
partes para sustentar la conclusion de que tales valuaciones llenan los requerimientos

: de las NIIF, incluyendo el nivel de jerarquia en el cual la valuacion debe ser clasificada.
En la medicion de los valores razonables de los activos y pasivos, el Grupo utiliza datos
‘ chservables en los mercados tanio como sea posible. Los valores razonables son
categorizados en los diferentes niveles en una jerarquia de valor razonable que se base
en los insumos utilizados en las técnicas de valuacion, tal como se describe a
continuacion:

¢ Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) de mercados activos para activos o
pasivos idénticos
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

» Nivel 2: insumos que son diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel
1 que son observables para activos o pasivos, ya sea directamente (i.e. como
precios) o indirectamente (i.e. derivados de los precios)

e Nivel 3: insumos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (insumos no observables).

Si los insumos utilizados para la medicion del valor razonable de un activo o pasivo
pueden ser categorizado en diferentes niveles de la jerarquia de valores razonables, la
medicion del valor razonable se categoriza en su totalidad en el mismo nivel jerarquico
de valor razonable de nivel mas bajo de insumo que sea significativo a la medicién en
su conjunto.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Excepto por los cambios explicados a continuacion en el acapite (a) de esta nota, las politicas
contables establecidas mas adelante han sido aplicadas consistentemente a todos los
periodos presentados en estos estados financieros consolidados, y han sido aplicadas
consistentemente por las entidades del Grupo.

(a) Nuevas normas y modificaciones a las normas

£l Grupo ha adoptado, entre otras, las siguientes nuevas normas y modificaciones a las
normas, incluyendo las modificaciones consecuentes a otras normas, con fecha de
aplicacion inicial 1 de enero de 2013:

* NIIF 10 Estados Financieros Consolidados

¢ NIIF 12 Revelaciones de Participaciones en Otras Entidades

¢ NHF 13 Medicién del Valor Razonable

» Presentacidn de Partidas de Otras Utilidades Integrales (Modificacion a la NIC 1)

La naturaleza y cualquier efecto de las nuevas normas se explican a continuacién:

NHF 10 — Subsidiarias y asociadas

Como resultado de la NIIF 10 (2011), el Grupo ha cambiado su politica contable para
determinar si tiene control y consecuentemente, si consolida a sus subsidiarias. La NIIF
10 (2011) introduce un nuevo modelo de control que se enfoca en si el Grupo tiene poder
sobre la participada, la exposicidon o derechos a los rendimientos variables por su
involucramiento con la participada y la capacidad de utilizar su poder para afectar esos
rendimientos.

De acuerdo con las clausulas de transicion de la NIIF 10 (2011), el Grupo ha revaluado la
conclusién de control sobre sus participadas al 1 de enero de 2013. Como consecuencia
de esto, el Grupo no ha tenido la necesidad de cambiar su conclusién de control con
respecio a sus participadas, incluyendo las registradas de acuerdo a método de
participacion.




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panamad, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

NIIF 12 Revelaciones del Participaciones en Otras Entidades

Como resultado de la NIIF 12, el Grupo ha ampliado sus revelaciones sobre su
participacion en subsidiarias (nota 1) y su inversion en participadas registradas mediante
el método de participacion (nota 6).

NIF 13 Medicion del Valor Razonable

La NIIF 13 establece un marco Unico para la medicidn del valor razonable y para hacer las
revelaciones sobre las mediciones de los valores razonables cuando tales mediciones son
requeridas o permitidas por otras NIIF. La norma unifica la definicion de valor razonable
como el precio que seria recibido para vender un activo o para pagar por la transferencia
de un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de
medicion. Esta reemplaza y amplia los requisitos de revelacion sobre las mediciones de
los valores razonables en ofras NIIF, incluyendo la NIIF 7. Como resultado de esto, el

Grupo ha incluido revelaciones adicionales en relacion con los valores razonables (nota
18).

De acuerdo con las clausulas de transicion de la NIIF 13, el Grupo ha aplicado las nuevas
guias de medicion de los valores razonables de forma prospectiva y no ha provisto
informacioén comparativa para las nuevas revelaciones. AuUn asi, el cambio no ha tenido
impacto significativo en las mediciones de los activos y pasivos del Grupo.

Presentacion de Partidas en Otras Utilidades Integrales

Como resultado de la modificacién de la NIIF 1, el Grupo ha modificado la presentacién
de las Otras Utilidades Integrales en el estado de Utilidades Integrales para presentar
separadamente las partidas que serian reclasificadas a resultados de aquellas que nunca
lo seran.

Resumen de impacios cuantitativos

La adopcion de las nuevas normas y modificaciones a las normas, mas las consecuentes
modificaciones en otras normas, no ha tenido impacto cuantitativo en las cifras de los
periodos presentados en estos estados financieros consolidados.

(b) Bases de consolidacion

(i) Combinacién de negocios

El Grupo contabiliza las combinaciones de negocios utilizando el método de
adquisicion cuando el control es transferido al Grupo. La contraprestacién transferida
en la adquisicion es generalmente medida al valor razonable, al igual que los activos
netos identificables adquiridos. Cualquier plusvalia que se origine se prueba
anualmente en cuanto a deterioro. Cualquiera ganancia en compras ventajosas se
reconoce en resultados inmediatamente. Los costos de transaccion son llevados a
gastos al momento en que se incurren, excepto cuando se relacionan con la emision
de valores de deuda o de patrimonio.
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(ii)

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. El| Grupo controla una
entidad cuando esta expuesta a, o tiene derechos a, rendimientos variables por su
involucramiento con la entidad y tiene la capacidad de afectar esos rendimientos a
través de su poder sobre la entidad. Los estados financieros de las subsidiarias son
incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en que el control se
inicia hasta la fecha en que el control cesa.

(iii) Asociadas

Las asociadas son aquellas entidades en las cuales el Grupo tiene influencia
significativa, pero no control, sobre las politicas financieras y operacionales. lLa
participacion en asociadas se contabilizan utilizando el método de participacion. Se
reconoce inicialmente al costo, que incluye los costos de ftransaccion.
Subsecuentemente al reconocimiento inicial, los estados financieros consolidados
incluye la participacién del Grupo en los resultados de la participada y en las otras
utilidades integrales, hasta [a fecha en que la influencia significativa termina.

Cuando la porcion de pérdidas del Grupo excede su participacion en una inversion
reconocida segun el método de participacion, el valor en libros de esa participacion,
incluida cualquier inversion a largo plazo, es reducido a cero y se descontinda el
reconocimiento de mas pérdidas excepto en el caso en que el Grupo tenga la
obligacion o haya realizado pagos a nombre de la sociedad en la cual participa.

(iv) Transacciones eliminadas en la consolidacién

(v)

Los saldos y transacciones entre las compariias y cualquier ingreso o gasto no
realizado que surja de transacciones entre las compafiias del Grupo, son eliminados
durante la preparacidn de los estados financieros consolidados.

Transacciones en moneda extranjera
Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional
respectiva de las entidades del Grupo en las fechas de las transacciones. Las

diferencias en moneda extranjera que surgen durante la reconversion son reconocidas
en resultados.

(c} Instrumentos financieros

(i

Instrumentos financieros no derivados

Los instrumentos financieros no derivados lo comprenden las cuentas por cobrar, el
efectivo, las inversiones en valores disponibles para la venta, las obligaciones
financieras y las otras cuentas por pagar.

Los instrumentos financieros no derivados son reconocidos originalmente al valor
razonable mas cualquier costo de transaccién directamente atribuible.  Con
posterioridad al reconocimiento inicial, los instrumentos financieros no derivados se
miden como se describe mas adelante.
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Notas a los Estados Financieros Consoclidados

Un instrumento financiero es reconocido si el Grupo se convierte en una parte
contractual del instrumento. Los activos financieros se dan de baja si los derechos
contractuales del Grupo a los flujos de efectivo del activo financiero expiran o si el
Grupo transfiere el activo financiero a otra parte sin mantener el control o,
sustancialmente, todos los derechos y beneficios del activo. Los pasivos financieros
se dan de baja si las obligaciones del Grupo, especificadas en el contrato, expiran, se
descargan o se cancelan.

Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo comprende los saldos en caja y depdsitos a la
vista y a plazo en bancos con vencimientos originales menores de tres meses.

Cuentas por cobrar y cuentas por pagar

Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar estan presentadas al costo
amortizado.

Inversiones disponibies para la venta

Las inversiones del Grupo, que han sido clasificadas como disponibles para la venta,
estan compuestas por valores de patrimonio que no se cotizan en un mercado activo y
para las cuales no es posible determinar un valor razonable confiable mediante
métodos de valuacidn, por lo que las mismas se miden al costo de adquisicion.

- Ofros
Oftros instrumentos financieros no derivados son medidos al costo amortizado, menos
cualquier pérdida por deterioro.

Capital en acciones

- El capital en acciones estd compuesto por acciones comunes sin valor nominal con
derecho a voto.

Recompra de acciones

s Cuando el capital en acciones reconocido como patrimonic es readquirido, el valor
pagado se reconoce como una deduccién del patrimonio.

(d) Propiedad, mobifiario, equipo y obras de arte
(i) Reconocimiento y medicion
bt Las partidas de propiedad, mobiliario, equipo y obras de arte se miden al costo,

o menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro acumuladas, de existir
- alguna.

Los costos incluyen gastos directamente atribuibles a la adquisicion del activo. El
costo de los activos o mejoras construidas incluyen los costos de los materiales, mano
de obra directa y cualquier otro costo directamente atribuible a Hevar el activo a la
r condicion de disponibilidad para su uso.

(i) Erogaciones subsecuentes

Las erogaciones subsecuentes se capitalizan solamente cuando aumentan los
beneficios econdémicos futuros de la partida de propiedad, mobiliario, equipo y obras
de arte. Los demas gastos se reconocen en resultados tan pronto se incurren.
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(iiiy Depreciacion y amortizacion
La depreciacién y amortizacién son cargadas en los resultados utilizando el método
de linea recta, con base en la vida Gtil estimada de los activos respectives. Los
terrenos y las obras de arte no se deprecian.

La vida Uil estimada de los activos para el periodo corriente y el comparativo es como

sigue:
Afios
- Propiedad horizontal 40 afios
- Equipo rodante 5 aios
- Mobiliario y equipo 3 —10 afos
- Mejoras 10 - 40 anos

L.os métodos de depreciacion y amortizacion, las vidas utiles y valores residuales son
revisados a la fecha de reporte.

(e} Equipos en arrendamientos

(7

Los equipos en arrendamiento consisten principalmente de torres de telecomunicacion
que se mantienen para generar ingresos por su arrendamiento a terceros. Los equipos en
arrendamientos se miden al costo menos la depreciacion acumulada y cualquier pérdida
acumulada por deterioro. La vida util de las torres de comunicacién es de 10 afios.

Plusvalia

La plusvalia que se origina en la adquisicidn de subsidiarias. Se presenta como un activo
intangible y corresponde al exceso del costo de la adquisicion sobre el valor razonable de
los activos netos identificables adquiridos. La plusvalia se presenta al costo menos
cualquiera pérdida por deterioro. La plusvalia no se amortiza pero se prueba por deterioro
anualmente. Con relacién a las compaiiias asociadas, el valor en libros de la plusvalia se
incluye en el valor en libros de la inversion en asociadas.

(g} Deterioro

(i) Activos financieros
Un activo financiero, incluyendo las inversiones en asociadas, se evalla a cada fecha
de reporte para determinar si existe cualquier evidencia objetiva de que esta
deteriorado. Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva

que indica que uno o mas eventos han tenido un efecto negativo en los flujos de
efectivo estimados futuros del activo.

Una pérdida por deterioro con respecto a un activo financiero, medido al costo
amortizado, se calcula como la diferencia entre su valor en libros y el valor presente

de los flujos de efectivo futuros estimados descontados a la tasa efectiva de interés
original.

Los activos individualmente significativos son probados en cuanto a deterioro sobre
una base individual. Los activos financieros remanentes se evallan colectivamente
en grupos que comparten caracteristicas de riesgos de crédito similares.
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Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversion puede ser relacionada
objetivamente con un evento ocurrido con posterioridad a que se reconociera la
peérdida por deterioro. Para los activos financieros medidos al costo amortizado, la
reversion es reconocida en los resuitados.

Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros del Grupo, se revisan a cada fecha
de reporte para determinar si existe indicacién de que esta deteriorado. Si tal
indicacion existe, entonces se estima su valor recuperable. La plusvalia se prueba
anualmente en cuanto a su deterioro. Una pérdida por deterioro es reconocida si el
valor segun libros del activo o la unidad generadora de efectivo excede su valor
recuperable. Una pérdida por deterioro relacionada a la plusvalia no es reversada.

El valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor de uso y su valor razonable, menos los costos para vender. Al evaluar el
valor en uso, los flujos estimados de efectivo futuros son descontados a su valor
presente utilizando tasas de descuento antes de impuestos que reflejan la evaluacién
corriente del mercado del valor del dinero en el tiempo y el riesgo especifico para el
activo.

Con relacién a ofros activos, las pérdidas por deterioro reconocidas en periodos
anteriores son evaluadas en cada fecha de reporte en relacion con cualquier
indicacion de que hayan disminuido las pérdidas o que ya no existan. Una pérdida
por deterioro es reversada si ha ocurrido un cambio en los estimados utilizados para
determinar el monto recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada sélo en la
medida en que el valor en libros del activo no exceda el valor en libros que hubiera
sido reconocido, neto de la depreciacion o amortizacién, si no hubiesen sido
reconocidas pérdidas por deterioro.

(h) Utilidad por accién

La utilidad por accion comun se calcula dividiendo el resultado del periodo atribuible a los
tenedores de acciones de patrimonio de la Compafiia entre el promedio ponderado de las
acciones comunes en circulacion durante el afo.

Ingresos

(i)

(it)

Participacion en resultados de asociada
En el estado de utilidades integrales se incluye la porcién de participacion propietaria

del Grupo en las ganancias o pérdidas y otras utilidades integrales de la compaiiia
participada.

Ingreso de alquiler
El ingreso de alquiler derivado de los contratos de arrendamiento operativo de las

propiedades de inversion se reconoce en el estado de resultados sobre la base de
linea recta en el término del arrendamiento.

(iii} Ingreso por dividendos

Los ingresos por dividendos son reconocidos en resultados en la fecha en que se
establece el derecho del Grupo a recibir pagos.
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() Ingresos (costos) financieros

Los ingresos financieros comprenden los ingresos por intereses en los fondos invertidos y
son reconocidos en los resultados. Los ingresos por intereses son reconocidos en
resultados en la medida que se acumulan, usando el método de interés efectivo.

Los costos financieros estan compuestos por gastos de intereses que son reconocidos en
resultados. Los costos por las obligaciones financieras se reconocen en resultados
utilizando el método de interés efectivo.

(k) Impuesto sobre la renta

()

El gasto de impuesto sobre la renta esta compuesto por el impuesto corriente y el de las
ganancias de capital.

El impuesto sobre la renta corriente es la estimacién del impuesto por pagar sobre la
renta neta gravable del afio, utilizando las tasas de impuestos establecidas a la fecha de
reporte y cualquier otro ajuste sobre el impuesto por pagar con respecto a afios
anteriores,

Determinacion y presentacién de segmentos de operacién

El Grupo ha determinado que existe sdlo un segmento principal definido como
inversiones, cuyas operaciones representan sustancialmente la actividad del Grupo y de
esta forma es presentado a la Junta Directiva.

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

Adoptadas

A continuacion se detallan ciertas nuevas normas, modificaciones a las normas e
interpretaciones que pudieran ser relevantes para el Grupo, las cuales no son efectivas al
31 de diciembre de 2013, y por lo tanto, no han sido aplicadas por el Grupo en la
preparacion de estos estados financieros consolidados:

» Modificaciones a ia NIC 32, Compensacion de Activos y Pasivos Financieros,
efectiva para periodos que comienzan en o después del 1 de enero de 2014. Se
permite su aplicacién anticipada.

* NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma parte
de la primera fase del proyecto integral del Consejo de Normas de Contabilidad
Internacionales (IASB) para reemplazar la NiC 309,

- Los requerimientos de esta norma representan un cambio significativo a los
requerimientos existentes en NIC 39 en relacion a los activos financieros. Entre
otros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de medicion para
activos financieros: costo amortizado y valor razonable. Un activo financiero
seria medido a costo amortizado si se relaciona con un modelo de negocios
cuyo objetivo es mantener activos para poder recolectar flujos de efectivo
contraciuales, y los términos contractuales del activo establecen fechas
especificas de flujos de efectivo que solo representan pagos de principal e
intereses sobre el saldo del principal.

15




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Todos los otros activos financieros serian medidos a valor razonable. La NiIF 9
elimina las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores disponibles para la venta, préstamos y cuentas por cobrar.

La norma requiere que los instrumentos financieros derivados incorporados en
un contrato anfifrién que sea un activo financiero dentro del alcance de esta
norma no sean separados; en su lugar, el instrumento financiero hibrido sera
evaluado completamente en cuanto a si debe ser medido a costo amortizado o
valor razonable.

La vigencia de la norma que era a partir del 1 de enero de 2015, ha sido

- pospuesta tentativamente a partir de periodos anuales que inicien no antes del 1
- de enero de 2017.

El Grupo esta evaluando el impacto que estas nuevas normas y las modificaciones que
: podréan tener en los estados financieros consolidados.

(4) Transacciones con partes relacionadas

2013 2012
Efectivo y equivalente de efectivo 6,219,363 3,242,806
Inversiones disponibles para la venta 9,377,720 8,000,000
Inversién en asociadas, neta de dividendos
: recibidos por B/.21,214,847 (2012:
B/.16,868,965) 239,044,464 223.660.069
Reservas de patrimonio en asociadas 3,956,633 6.595.401
Participacién en los resultados netos de las
asociadas 39,238.010 _36,034,930
Alquileres ganados 72,000 72,000
Intereses ganados 1.952 3,861
Compensacion a directores 20,000 18,000
. Gastos generales y administrativos — servicios de
i administracion 429 638 433,471
Gastos generales y administrativos - comisiones 13.766 13.613

. El Grupo mantiene saldos de efectivo en cuentas de ahorro, cuentas corrientes y depositos a
- plazo (con vencimiento menor a tres (3) meses, los cuales generan intereses.

b Los alquileres ganados corresponde al alquiler de espacio de oficinas.
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(S)

(6)

La compensacién a directores corresponde a dietas.

Parte de la Junta Directiva de la Compafiia, ocupa cargos en otras entidades lo que resulia

en que tengan influencia significativa sobre las politicas financieras u operativas de estas
entidades.

Los gastos por servicios de administracién son relacionados con la administracién de
inversiones del Grupo.

Efectivo y equivalente de efectivo

2013 012
Efectivo en caja 400 400
Efectivo en bancos 6,980,511 4,410,889
Equivalente de efectivo 3.000,000 0

8,980,911 4,411,289

El equivalente de efectivo corresponde a depdsito a plazo con vencimiento menor a tres (3)
meses, el cual devenga una tasa de interés de 0.5%.

Inversion en asociadas

% de
Participacion
2013 2012 2013 2012

Empresa General de Inversiones, S. A. 17.38% 17.40% 203,809,667 188,502,885
Telecarrier International, Ltd. 29.87% 29.87% 32,844,927 32,367,449
Deming Investment Corp. 21.06% 21.06% 2,389,870 2,699,735
Importe en libros de las participaciones

en asociadas 239,044,464 223,660,069
Participacion en:

- Utilidad de operaciones 39,238,010 36,034,930
- Otro resultado integral (2,638,768) 2,240,549

36,710104 _38.275479

La inversion en Empresa General de Inversiones, S. A. aln cuando no representa el 20% o
mas de las acciones comunes en circulacién con derecho a voto de esa entidad, se lleva de
acuerdo al metodo de participacion en el patrimonio debido a que se considera que se tiene
influencia significativa al tener representacion en la Junta Directiva.

Con fecha 30 de noviembre de 2009, la compafia Telecarrier Inc., 100% subsidiaria de
Telecarrier International Ltd., se fusionéd con Cable Onda, S. A., scbreviviendo Cable

Onda, S. A. El porcentaje de participacion de Telecarrier International Lid. en la compania
fusionada, Cable Onda, S. A. es de 49%.

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2012, el Grupo adquiri¢ el 21.06% de las
acciones de capital con derecho a voto de Deming Investment Corp.
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El resumen de la informacién de la inversién en asociadas al 100%, no ajustada al porcentaje
de participacién del Grupo, es el siguiente:

Utilidad
2013 Activos Pasivos Patrimonio Ingresos {pérdida)
Empresa General de
Inversiones, S. A. 12,269,675,969 10,316,741,145 1,952,934,824 500,760,524 316,387,372
Telecarrier International, Ltd. 106,517,446 471 106,516,975 13,698,202 12,472,502
Deming Investment Corp. 12,852,999 404,247 12,448,752 378,077 (1,469,257}
12389046414 10317145863 2.071.90055]1 604,836,803 327.400.617
Utilidad
2012 Activos Pasivos Patrimonio Ingresos {pérdida)
Empresa General de
Inversiones, S. A. 11,245,202,096 9,410,605437 1.834,686659 543,217,374 298,395 201
Telecarrier International, Lid. 105,805,814 471 105,585,343 9,861,548 9,370,167
Deming Investment Corp. 13,146 079 207,294 12,938,785 54,127 (1.256,128)

Los dividendos recibidos de las asociadas se detallan a continuacion:

2013 2012
Empresa General de Inversiones, S. A. 17,921,310 15,651,551
Telecarrier International, Ltd. 3,293,637 1,317,414

21214847 16.868.965

(7) Inversiones disponibles para la venta
Las inversiones disponibles para la venta, categorizadas como valores disponibles para la
venta, estan compuestas por acciones de capital no cotizadas en un mercado activo y para
las cuales no ha sido posible determinar un valor razonable confiable mediante técnicas de
valuacion. Por lo tanto, estas inversiones estan presentadas al costo de adquisicion.

Durante el afio 2013, el Grupo recibid dividendos por la suma de B/.267,744 (2012:
B/.159,070) de una de estas empresas.

2013 2012
Panama Power Holdings, Ltd. 9,377,720 8,000,000
Deepak Worlwide, Ltd. 0 283,751
Tagarépulos industrial, S.A. 115,958 115,958
Otras 6,000 6,000

9.499 678 8,405,709

Durante el afio 2013, Deepak Worldwide, Ltd., devolvié su patrimonio a los accionistas.
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(8) Propiedades, mobiliario, equipo y obras de arte

2013
Propiedad Equipo Mobiliario Obras
Terreno horizontal rodante Yy 2quipo Mejoras de arte Total

Costo

Saldo at 1 de enero de 2012 79,916 849,300 158,474 589,363 393,638 206,504 2,278,195
! Adiciones 0 0 0 2018 0 ] 2,016

Saldo af 31 de diciembre de 2012 78,916 849,300 159,474 591,379 393,638 206.504 2,280,211

Baldo al 1 de enere de 2013 78916 849,300 159,474 591,379 393,638 206,504 2,280,211

Adiciones 0 0 106,168 8.920 0 0 115,158

Saldo al 31 de diciembre de 2013 79916 849,300 265,642 600,379 393,638 206,504 2,395,369

Depreciacién acumulada
Saldo al 1 de enerc de 2012 239,052 85,811 526,706 219,124 0 1,070,693
------- s Gasto del afo 21,233 30,485 26,233 19,682 0 97,633
N Salde al 31 de diciembre de 2012 280,285 116,296 552,939 238,806 0 1.168.326

Saldo al 1 de enero de 2013 260,285 116,296 552,939 238,806 0 1,168,326
o Gasto del afio 21,233 42 872 18,875 19,682 0 103,662
: Saldo al 31 de diciembre de 2013 281,518 159,168 258 488 0 1,271,868

e Valor segun libros

Al 1 de enero de 2012 610,248 13663 174514 206,504 1.207,502

BEEE LL.LL.
:

Al 31 de diciembre de 2012 206,504 1.111.885
Al 1 de enerc de 2013 589,015 43178 154832 206,504 1.111.885
Al 31 de diciembre de 2013 106,474 1351450 1123381
) (9) Egquipos en arrendamientos
Tarres Mejoras Total
Costo
s Saldo al 1 de enero de 2012 2,284 447 361,501 2.645 948
L Saldo al 31 de diciembre de 2012 2,284,447 361.501 2,645,948
““““ Saldo al 1 de enero de 2013 2,284,447 361,501 2,645,948

Saldo al 31 de diciernbre de 2013 2,284,447 361,501 2.645.948

Depreciaciéon acumulada

Saldo at 1 de enero de 2012 1,521,981 165,228 1,687,209
- Gasto del afio 228,105 36,112 264,217
o Salde al 31 de diciembre de 2012 1.750.086 201,340 1,951,426
_____ Saldo al 1 de enero de 2013 1.750.086 201,340 1,851,426
: Gasto del afio 228 108 36,112 264218

Saldo al 31 de diciembre de 2013 1,978,192 237,452 2,215644

Valor seguin libros

Al 1 de enero de 2012 162,466 196,273 958739

Al 31 de diciembre de 2012 160,161 694522

Al 1 de enero de 2013 534.361 160,161 694,522

Al 31 de diciembre de 2013 306,255 124,049 430,304

(10) Plusvalia

En el afio 2005, la Compafifa adquirio, mediante una transaccién de compra, todas las
acciones comunes y en circulacion de Tormres Troncales, S. A. y Gorgona View International
_ Services Corp., ademas de otros activos por un precio en efectivo de B/.4,945651. La
L compra de estos negocios originé una plusvalia de B/.641,381.
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(1)

(12)

(13)

(14)

El Grupoe lleva a cabo anualmente una prueba de deterioro de la plusvalia.

£l monto recuperable del valor de uso en la prueba de deterioro se determind descontando
los flujos futuros de efectivo generados y se basé en las siguientes presunciones:

» Los flujos de efectivo fueron proyectados con base en los resultados reales de las
actividades y un plan de negocio de 5 afios.

+ Se aplico una tasa de descuento para determinar el valor recuperable. La tasa de
descuento se estimd con base en el promedio ponderado de la industria del costo de
capital, que se basé en un rango posible.

Obligaciones financieras
El Grupo mantenia obligaciones financieras como sigue:
2013 2012
Bonos corporativos con vencimiento el 31 de
octubre de 2015 y tasa de interés anual de
6.0% 20,148,579 20,229,622
Intereses de bonos por pagar 203,333 203,333

20.351.912 20,432,955

Al 31 de diciembre de 2013, MHC Holdings, Ltd. mantenia obligaciones producto de la
emision de bonos corporativos, respaldados por el crédito general de dicha compafiia. Como
resultado de esta obligacion la Compafiia tiene el compromiso de no vender, ceder, permutar,
donar, dar en fideicomiso, traspasar o de cualquiera otra forma disponer de las acciones de
su propiedad en Empresa General de Inversiones, S. A. cuyo valor representa uno punto
cinco (1.5) veces el monto de capital de los Bonos. La Superintendencia del Mercado de
Valores aprob¢ fa emision de bonos hasta por B/.25,000,000. Estos bonos pagan intereses
trimestralmente y tienen un vencimiento al 31 de octubre de 2015, ademds no pueden ser
pre-cancelados por el Emisor,

Reservas de patrimonio

El Grupo mantiene reservas de patrimonio por B/.3,956,633 al 31 de diciembre de 2013
(2012: B/.6,595,401), las cuales se generan directamente del porcentaje de participacion
propietaria del Grupo en las reservas de patrimonio de sus asociadas. Los cambios en estas
se registran en ofras utilidades integrales del Grupo y se acumulan como parte del
patrimonio.

Dividendos

El dividendo por accion declarado al 31 de diciembre de 2013 asciende a B/.0.89 por accién
(2012: B/.0.89 por accion).

Utilidades no distribuidas

Al cierre de 31 de diciembre de 2013 las utilidades no distribuidas incluyen la participacion del
Grupo en |a reserva legal de una asociada por el monto de B/.3,465,868 (2012: B/.3,243,995).
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(15)

(16)

(17)

Mediante acta de reunién de Junta Directiva, celebrada el 13 de marzo de 2008, se autorizo
la capitalizacién de utilidades no distribuidas en la subsidiaria Inversionista Los Ancares, S. A.

por un monto de B/.11,139,724.

Alquileres y otros ingresos
2013 2012
Alguileres de torres 2,120,488 2,154,682
Ofros 343442 1.501
2,463,930 2,156,183
Gastos de personal
2013 2012
Salarios 113,104 114,699
Prestaciones sociales 29,299 18,180
Otros 9,481 11,149
Vacaciones 10,108 8,593
161,992 153,621

El nimero de empleados ascendia a 7 al 31 de diciembre de 2013 (2012: 6).

Impuesto sobre la renta

Entidades registradas en Panama

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafiias individuales del Grupo
registradas en Panama, estén sujetas a revision por las autoridades fiscales por los Gltimos
fres afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2013, de acuerdo a regulaciones
fiscales vigentes.

Mediante la Gaceta Oficial No. 26489-A, se publicé la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 por
la cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR), aplicables a las
personas juridicas a una tasa de 25% para el periodo fiscal 2012 y subsecuentes.

La Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, elimina el denominado Caiculo Alterno del impuesto
sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de tributacién presunta del impuesto
sobre la Renta, obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en exceso a un
millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible de dicho
impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por el método
ordinario establecido en el Cédigo Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de aplicar al
total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Mediante la Gaceta Oficial No. 27108, se publico la Ley 52 del 28 de agosto de 2012 gue

reforma el codigo fiscal y dicta otras disposiciones, restablece y se extiende el sistema de
pago del impuesto sobre la renta estimado a las personas juridicas.
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Los adelantos mensuales de los meses de enero a julio de 2012, seran aplicados como
crédito al impuesto sobre la renta estimado. Los contribuyentes con periodos especiales
pagaran el impuesto estimado conforme a la regla establecida en el adiculo 730 de éste
Cadigo.

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razén de la aplicacién de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto apiicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario
para el periodo fiscal de que se trate, podran solicitar a la Direccion General de Ingresos que
les autorice el calculo del impuesto bajo el método ordinario de calculo.

2013 2012

Impuesto sobre la renta corriente 218,606

213.195

La tasa corporativa era de 25% en el 2013 (2012: 25%) y la tasa efectiva fue de 0.57% (2012;
0.61%).

El impuesto sobre la renta se genera principalmente de las rentas correspondientes a las
actividades de alquileres de sitios para actividades de telecomunicaciones y de [as
inversiones en bienes raices. Ofros ingresos de la compariia se derivan de actividades de
inversiones en valores, cuyos productos son gravados en la fuente original.

Entidades en otfras jurisdicciones

De acuerdo a la legislacion fiscal en las jurisdicciones en las que MHC Holdings, Ltd. y
Gorgona View International Services Corp. (B.V.l.), se encuentran registradas, las compariias
con operaciones fuera de esos paises, estan exentas del pago de impuestos sobre la renta.
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(18) Instrumentos financieros — valores razonables y gestién de riesgos
(a) Clasificacién contable y valores razonables
El cuadro que se presenta a continuacién muestra los importes en libros y los valores
----- razonables de los activos y pasivos financieros, incluyendo sus niveles de jerarquia del
- valor razonable. El cuadro no incluye informacion para los activos y pasivos financieros
no medidos a valor razonable si el importe en libros de estos instrumentos, se aproxima al
valor razonable:

31 de diciembre de 2013

Valor
Valor en libros razonhable
Dispanible Ofros
Partidas por para la pasivos
cobrar venta financieros Total Nivel 2
. Activos financieros no medidos a valor razonable
: Efectivo y equivalentes de efectivo 9,880,911 . 0 0 8,980,911 -
Cuentas por cobrar 25490 0 0 25,490 -
Instrumentoes de patrimonio 0 9,489,678 0 9,499,678 -
10,006,401 9,499,678 0 15,506,079
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Otras cuentas por pagar 0] 0 (169,384) (169,384) -
Obligaciones financieras 0 0 (20,000,000} (20,000,000) (20,740,200)
et Prima de bonos 0 o (148,579) (i48,579) -
Intereses sobre bonos por pagar 0 0 (203,333) {203,333) -
0 0 (20,521,296} (20.521,296)
31 de diciembre de 2012
Valor
Valor en libros razonable
Disponible Otros
Partidas por para la pasivos
. cobrar venta financieros Total Nivei 2
g Activos financieros no medidos a valor razonable
Efectivo 4,411,289 0 0 4,411,289 -
Cuentas por cobrar 31,959 0 o] 31,959 -
o Instrumentos de patrimonio 0 8,405,709 0 8,405,709 -
N 4,443,248 8,405,709 0 12,848,957
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Otras cuentas por pagar 0 ] (164,717} {164,717) -
: Obligaciones financieras 0 ¢ (20,000,000} (20,000,000) (20,837,200)
- Prima de bonos 0 0 (229,622) (229,622) -
Intereses sobre bonos por pagar 0 0 (203,333) (203,333 -
- Q0 0 (20,597,672) (20,597,672)

Para los instrumentos disponibles para la venta, los cuales no estan cotizados en una
o bolsa de valores, los valores razonables no han podido ser determinados confiablemente
mediante otras técnicas de valuacién.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(b) Medicién de los valores razonables

El siguiente cuadro muestra [as técnicas de valoracion usadas para medir los valores
razonables Nivel 2:

Instrumentos financieros no medidos al valor razonable
Tipo Técnica de valoracion | Variables no observables significativas
Ofros pasivos | Fluos de  efectivo | No aplica.

"""" financieros descontados

Los otros pasivos financieros incluyen emisiones de bonos (ver nota 11).

{c) Gestidn de riesgo financiero
- La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de
referencia de la administracién de los riesgos del Grupo.
Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos
que enfrenta el Grupo, para fijar limites apropiados de riesgos y controles, para vigilar los
riesgos y la adherencia a los [imites establecidos. La exposiciéon maxima al riesgo de crédito
- esta dada por el valor en libros de las cuentas bancarias y las cuentas por cobrar.
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 operacionales y
financieros.
El Grupo esta expuesto, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de
interés y de mercado.

Riesgo de crédito

El Grupo monitorea periédicamente la condicion financiera de los deudores. Todas las
. exposiciones al crédito se revisan, por lo menos, una vez al afio.

La exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por el valor en libros de cada
activo financiero en el estado consolidado de situacion financiera.

2013 2012
- Cuentas por cobrar 25,480 31,958
Cuentas bancarias 9,880,911 4,410,889

10,006,401 4.442 848

Las cuentas bancarias estan colocadas en instituciones bancarias con gran prestigio y
- solidez.

Riesgo de tasa de interés y de mercado

) Las inversiones en valores de patrimonio no exponen al Grupo al riesgo de tasa de interés,
B sin embargo, el cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademas de ofras
variables financieras, lo mismo que la reaccién de los participantes en los mercados a
Lo eventos politicos y econémicos, exponen al Grupo al riesgo de mercado.

i
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

El Grupo realiza las inversiones con base en una politica de inversidn, previamente aprobada
por la Junta Directiva y evallia periddicamente la condicion de los emisores.

Riesgo de liquidez

Los siguientes son les vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

Obligaciones financieras

Prima de bonos

Intereses sobre bonos por pagar
Oftras cuentas por pagar
Dividendos por pagar

Obligaciones financieras

Prima de bonos

Intereses sobre bonos por pagar
Ofras cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar

Riesgo de tasa de interés

Valor
registrado 6 meses 6a12 Mas de 12
2013 0 menos meses meses
20,000,000 0 0 20,000,000
148,579 40,521 40,522 67,535
203,333 203,333 0 0
169,384 169,384 0 0
545,685 545 685 0 0
21,066,981 958,923 40,522 20,067,535
Valor
registrado 6 meses 6a12 Mas de 12
2012 0 menos meses meses
20,000,000 0 0 20,000,000
229,622 40,521 40,522 148,578
203,333 203,333 0 0
164,717 164,717 0 0
34,252 34,252 0 0
587,124 587,124 0 0
21,219.048 1,028,947 40,522 20,148,578

A la fecha de reporte el perfil de los instrumentos financieros que generan intereses es el

siguiente:

Instrumentos de tasa fija

Pasivos financieros

Administracion de capital

La politica del Grupo es mantener una base de capital sélida.

Valor registrado

2013

2012

{20.000,000) (20,000,000}

Cada accién comun 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.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Anexo de Consolidacion - Informacion sobre la situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2013

(Cifras en'balboas)

Anexo 1

Activos

Efectivo y equivalente de efectivo

Cuentas por cobrar

Inversioén en asociadas

Inversiones disponibles para la venta

Propiedades, mobiliario, equipo y obras de arte, neto
de depreciacién acumulada

Equipos en arrendamiento

Plusvalia

Oftros activos

Total de activos

Pasivos

Obligaciones financieras
Intereses sobre bonos por pagar
Otras cuentas por pagar

Cuentas por pagar a relacionadas
Dividendos por pagar

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas

Capital en acciones

Reserva de patrimonio

Utilidades no distribuidas (déficit acumulado)
Utilidades capitalizadas en subsidiaria

Patrimonio de 1os accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

MHC _ Torres
Total Holdings Lid. Inversionista Administradora Tenedora Troncales, S. A.
Consolidado Eliminaciones Sub-total y Subsidiaria Los Ancares, S. A. Sertel, S. A. Activa y Subsidiaria
9,980,911 0 9,980,911 9,856,152 19,589 5,285 7,335 92,550
25,490 (250,810) 276,400 231,328 20,118 6,511 0 18,443
239,044,464 (12,759,273) 251,803,737 239,442 628 11,411,140 0 949,969 0
9,499,678 0 9,498 678 0,499,678 0 0 0 0
0
1,123,381 0 1,123,381 134,651 841,046 791 0 146,893
430,304 0 430,304 0 0 0 0 430,304
641,381 641,381 0 0 0 0 0 0
111,969 0 111,969 294 24,611 4,537 0 82,527
260,857,578 (12,368,802) 273,226,380 259,164,731 12,316,504 17,124 957,304 770,717
20,148,579 0 20,148,578 20,148,579 0 0 0 0
203,333 0 203,333 203,333 0 0 0 0
169,384 0 169,384 24,636 11,424 23,673 0 109,651
0 (250,910) 250,910 226,910 0 20,000 0 4,000
545,685 0 545,685 545 B85 0 0 0 0
21,066,981 (250,910) 21,317,891 21,149,143 11,424 43,673 0 113,651
124,873,829 (12,622,1268) 137,495,955 136,284,969 378,046 15,000 573,378 244 562
3,956,633 0 3,956,633 3,956,633 0 0 0 0
88,820,411 504,234 99,316,177 97,773,986 787,310 (41,549} 383,926 412,504
11,139,724 0 11,139,724 0 11,139,724 0 0 0
239,790,597 (12,117,892) 251,908,488 238,015,588 12,305,080 (26,549) 957 304 657,066
260,857,578 (12,368,802) 273,226,380 259,164,731 12,316,504 17.124 957,304 770,717

Véase el informe de los auditores independientes que se acomparia




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Anexo de Consolidacion - Informacion sobre las utilidades integrales

Por el afio terminado ei 31 de diciembre de 2013

(Cifras en balboas)

Anexo 2

Ingresos

Participacion en los resultados netos de las asociadas
Dividendos recibidos

Alquileres y otros ingresos

Servicios

Total de ingresos

Gastos

Gastos generales y administrativos
Gastos de personal

Total de gastos

Resultados de las actividades de operacion

Costos financieros
Ingreso financiero

Costo financiero

Total costos financieros

Utilidades antes del impuesto sobre fa renta

Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Utilidades no distribuidas (deficit acumulado) al inicio del aiio

Menos: dividendos declarados

Utilidades no distribuidas (déficit acumulado) al final del afio 998,820,411

Otras utilidades integrales
Participacion en reservas patrimoniales
de asociadas

Total de otras utilidades integrales
Total de utilidades integrales del afio

MHC Torres
Total Holdings Ltd. Inversionista Administradora Tenedora Troncales, S. A.
Consolidado Eliminaciones Sub-total y Subsidiaria Los Ancares, S. A. Sertel, S. A. Activa y Subsidiaria
39,238,010 0 39,238,010 39,125,847 0 0 112,163 0
267,744 (1,846,302) 2,114,046 1,366,351 649,733 0 97,962 0
2,463,930 (115,900) 2,579,830 346,964 154,925 14,606 6,410 2,056,925
0 (165,000) 165,000 0 0 165,000 0 0
41,969,684 (2,127,202) 44,096,886 40,839,162 804,658 179,606 216,535 2,056,925
(2,075,179) 280,900 (2,356,079) (995,562) (149,806) (68,866) (413) (1,141,432)
(161,993) 0 (161,993) 0 0 (105,619) 0 (56,374)
(2,237,172) 280,900 (2,518,072) (995,562) (149,806) (174,485) (413) (1,197,806)
39,732,512 (1,846,302) 41,578,814 39,843,600 654,852 5,121 216,122 859,119
20,846 0 20,846 20,724 0 0 0 122
(1,149,390) 0 (1,149,390) (1,149,390) 0 0 0 0
(1,128,544) 0 (1,128,544) (1,128,6686) 0 0 0 122
38,603,968 (1,846,302) 40,450,270 38,714,934 654,852 5,121 216,122 859,241
(218,608) 0 (218,606) 0 {1,280) (1,280) 0 (216,046)
38,385,362 (1,846,302) 40,231,664 38,714,934 653,572 3,841 216,122 643,195
75,251,433 602,196 74,649,237 73,525,169 862,846 (45,390) 265,766 40,846
{13,816,384) 1,748,340 (15,564,724}  (14,466,117) (729,108) 0 (97,962) (271,537)
504,234 99,316,177 97,773,986 787,310 (41,549) 383,826 412,504
(2,638,768) 0 (2,638,768) (2,638,768) 0 0 0 0
(2,638,768) 0 (2,638,768) (2,638,768) 0 0 0 0
35,746,594 (1,846,302) 37,592,896 36,076,166 653,572 3,841 216,122 643,195

Veéase el informe de los auditores independientes que se acompana.




IV PARTE
DIVULGACION

1. MEDIO DE DIVULGACION

Este informe de actualizacién sera divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa de Valores
de Panamai en www.panabolsa.com

2. FECHA DE DIVULGACION

La fecha probable de divulgacion serd el 31 de marzo de 2014,

I~

Emanpel QanZalez Revilla J.
Presidente

FIRMA(S)
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GOBIERINO CORPORATIVO

De conformidad con las gufas v principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de noviembre
de 2003, para la adopcidon de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacién que
se incluye a continuacién, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen necesatias o
convenientes. En caso de que la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales
en la materra, elaborar al respecto.

. Contenido minimo S

1. | Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos
de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna
reglamentacion especifica

El Emisor ha continuado cumpliendo con las practicas de buen gobierno corporativo que
mantenia cuando era subsidiaria 100% de la sociedad registrada Multi Holding Corporation.
Ademas, la Junta Directva del Emisor ha tomado en consideracidn las recomendaciones
que la Superintendencia del Mercado de Valores emitié mediante el Acuerdo 12-2003 del 11
de noviembre de 2003.

2. | Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a, Supervisién de las actividades de la organizacién por la Junta Directiva.

La Junta Directiva celebra reuniones periédicas para revisar los negocios y operaciones del
Emisor y recibir los informes de sus representantes en las sociedades en que mantiene
participacion, asi como pata darle seguimiento a la implementacién de presupuestos anuales,
programas de control y planes estratégicos.

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente al control accionario.

No existen criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al
control accionario.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores
frente a la administracién.

No existen criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente a la
administracion. Sin embargo, la Junta Directiva estd integrada en su mayoria por directores
independientes que no participan en la administracién de la empresa.

d. La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder
en un grupo reducido de empleados o directivos.

No existen reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.

¢. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y
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Administracién de Riesgos, de Auditoria.

El Emisor no ha constituido un Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgo ni un
Comité de Auditoria.

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen la toma de decisiones.

La Junta Directiva celebra reuniones periédicas para revisar los negocios v operaciones del
Emisor y recibir los mformes de sus representantes en las sociedades en que mantiene
participacion, asi como para darle segurmiento a la implementacidn de presupuestos anuales,
programas de control y planes estratégicos. Los acontecimientos tanto en las reuniones de
accionistas como de la Junta Directiva se recogen en actas, las cuales se procura reflejen
fielmente las discusiones e intercambios que tiene lugar y se preparan, aprueban v firman en
la reunion correspondiente inmediatamente siguiente.

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

Los directores y dignatarios del Emisor tienen derecho de solicitarle al Presidente de la Junta
Directiva o a la Gerencia informacién general de la empresa.

3. | Indique si se ha adoptado un Codigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método
de divulgacion a quienes va dirigido.
El Emisor no ha adoptado un Cédigo de Etica.
Junta Directiva
4. | Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta

Directiva en relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la emptesa para con sus accionistas y
terceros.

El Emisor celebra reuniones anuales ordinarias de los accionistas para, entre otros, presentar
el informe de los auditores independientes sobre los estados financieros del afio
inmediatamente anterior, elegir los miembros de la Junta Directiva y considerar cualquier
asunto que los sefiores accionistas deseen someter a consideracién de la misma.

Ademas, la Junta Directiva promueve la participacién de los accionistas en las reuniones
anuales y extraordinarias y en las convocatorias cortespondientes informa con anticipacién
sobre los temas que seran considerados en las reuniones.

El Emisor pone a disposicién de todos sus accionistas un informe anual que contiene un
resumen de las principales actividades del Emusor y sus subsidiarias, inchiyendo el informe
de los auditores independientes.

El Emisor tiene la practica de informar trimestralmente a sus acclonistas, mediante el envio
de una carta, los hechos relevantes del trimestre.
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b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como
la toma de decisiones.

En seguimiento a la politica del Emisor, los miembros de la Junta Directiva deben revelar
cualquier conflicto de intereses en cualquier asunto sometido a su consideracién.

c. Politicas y procedimientos para la seleccidon, nombramiento, retribucion y
destitucion de los principales ejecutivos de la empresa.

1l Fmisor es una socledad tenedora de acciones sin operaciones propias v sin empleados
propios. Los negocios del Emisor son llevados a través de un contrato de administracién,
siguiendo las politicas y ineamientos dictados por la Junta Directiva.

d. Sistemas de evaluacion de desempeiio de los ejecutivos clave.

Fl Emisor es una sociedad tenedora de acciones sin operaciones propias v sin empleados
propios. Los negocios del Emisor son llevados a través de un contrato de administracién.

e. Control razonable del riesgo.

Las decisiones sobre el control razonable del riesgo son tomadas por la Junta Directiva.

f. Registtos de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicién
financiera de la empresa.

El Emisor contrata a contadores independientes de reconocida reputacion para que realicen
un audito de acuerdo a los Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) sobre
los estados financieros del Emisor y su subsidiaria.

Ademis, Ia Junta Directiva revisa anualmente el desempeiio de los auditores independientes.

g.  Proteccion de los activos, prevencidon y deteccion de frandes y otras
irregularidades.

Los activos del Emisor se encuentran debidamente protegidos y asegurados siguiendo
politicas de la Junta Directiva.

h.  Adecuada representaciéon de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas
de acciones. Para ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea
de importancia para el publico inversionista a juicio del emisox).

No Aplica.

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision
periddica.

Los mecanismos de control interno del manejo del Emisor son responsabilidad de la Junta
Directiva en sus reuniones periddicas.
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Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los
miembros de la Junta Directiva para exigir 0 aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales.

En seguimiento a la politca del Emisor, los miembros de la Junta Directiva deben revelar
cualquier conflicto de intereses en cualquier asunto sometido a su considetacion. Es practica
de la Junta Directiva que el director que tenga el conflicto de interés no participe en la
respectiva votacion. Sin embargo, nada impide que un director mantenga una relacion
comercial con el Emisor.

- Composicion de la Junta Directiva

a. Numero de Directores de la Sociedad

Nueve (%) directores principales y dos (2) directores suplentes.

b. Ntimero de Directores Independientes de la Administracion

Seis (6).

c. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas

Ocho (8).

Accionistas . .o

Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegutar el goce de los
derechos de los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacién referente a criterios de gobiemmo corporativo y su
observancia. (Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas piblicas de otros valores, se suministrard solo
cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

El Emisor informa a sus accionistas, acreedores y al publico en general sobre los criterios de
gobierno corporativo que utiliza a través de los informes trimestrales y anuales a la
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

b. Acceso a informacién referente a criterios de seleccion de auditores externos.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
de importancia para el pablico inversionista a juicio del emisor).

Los auditores externos del Emisor son seleccionados por la Junta Directiva.
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c. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el
Pacto Social y/o estatutos de la sociedad. (Esta informacién debe suministrarse
en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para ofertas publicas de otros
valotes, se suministrard solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

De conformidad con los documentos de consttucion del Emisor (“Memorandun and Articles
of Association”), cada accionista tiene derecho a un (1) voto por cada accidén del Emisor de su
propiedad.

d. Acceso a informacién referente a remuneracion de los miembros de la Junta
Directiva. (Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas
de acciones. Para ofertas publicas de ottos valores, se suministrard solo cuando
sea de importancia para el piblico inversionista a juicio del emisor).

El Emisor informa a sus accionistas, acreedores y al publico en general sobre la
remuneracién de los miembros de la Junta Directiva a través de los informes trimestrales y
anuales a la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

e. Acceso a informacidn referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.

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

El Emisor mnforma a sus accionistas, acreedores y al piblico en general sobre el costo del
Contrato de Adminustracidén, a través de los informes trimestrales y anuales a la
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y ottos beneficios
ofrecidos a los empleados de la sociedad. (Esta informacién debe suministrarse
en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para ofertas publicas de otros
valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el puhblico
inversionista a juicio del emisor).

El Emisor informa a sus accionistas, acreedores y al publico en general sobre la
remuneracion accionaria y otros beneficios ofrecidos a empleados del grupo a través de los
informes trimestrales y anuales a la Superintendencia del Metcado de Valores v Ia Bolsa de
Valores de Panama, S.A.

‘Comités =~

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

a. Comité de Auditoria; o su denominacién equivalente

No aplica.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacién
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equivalente

No aplica.

c. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos
clave; 0 su denominacion equivalente,

No aplica.
d. Otros:
No aplica.
9. | En caso de ser afirmativa Ia respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos
Comités para el periodo cubierto por este reporte?
a. Comité de Auditoria
No aplica.
b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
No aplica.
c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos
clave.
No aplica.
oo Conformacion de los Comités
10. | Indigue cémo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo, 4
Ditectores -2 independientes- y el Tesorero).

No aplica.

b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos

No aplica.

¢. Evaluacion y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave.

No aplica.
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REPUBLICA DE PANAMA

————— En la ciudad de Panam4, capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los seis (6) dias del mes de marzo de dos mil catorce (2014), ante mi, Licenciado JAIME
CHOY GARCIA, Notario Pablico Quinto, Primer Suplente del Circuito de Panama, portador de la
cédula de identidad personal nimero ocho-ciento setenta y siete-seiscientos ochenta y ocho (8-177-
688), comparecieron personalmente las siguientes personas: EMANUEL GONZALEZ REVILLA
JURADO, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad
personal niimero cuatro- setenta- doscientos sesenta y ocho (4-70-268); NICOLAS GONZALEZ
REVILLA JURADO, varén, panameifio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula
de identidad personal nimero cuatro- setenta y cinco- setecientos cincuenta y dos (4-75-752); en sus
condiciones de Presidente y Tesorero respectivamente de MHC HOLDINGS LTD., sociedad anonima
organizada y existente de acuerdo con las leyes de las Islas Caiman, todos con domicilio en el piso
once (11), Torre Banistmo, Avenida Samuel Lewis, Distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo
siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Superintendencia del

Mercado de Valores de la Repuiblica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad

del juramento, de 10 SIgUIENTE: ==nnnnrrmmmmmmmmmmmmmm oo mm oo

————— (a) Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a

MHC HOLDINGS LT D . mm e e me s oo
----- (b) Que a sus juicios los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil
novecientos noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias

en las que fueron hechas.-- R ——
----- (¢) Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion financiera

incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera y

los resultados de las operaciones de MHC HOLDINGS LTD., para el periodo correspondient%lf

z
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primero (1ro) de enero de dos mil trece (2013) y al treinta y uno de diciembre de dos mil trece

(2013).

----- (d) Que los firmantes:

~~~~~~~~~~ (d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en

la empresa;
--------- (d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion
de importancia sobre MHC HOLDINGS LTD. y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el perfodo en el que los reportes han sido preparados.-----------

---------- (d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de MHC HOLDINGS L1D,,

dentro de los noventa (90) dias previos alaemision de los Estados Financieros. -

---------- (d.4) Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en Jas evaluaciones efectuadas a esa fecha -~-mrmmmmmmommemsmmc e oo oo oo

————— (¢) Cada uno de los firmantes han revelado a los auditores de MHC HOLDINGS LTD., io

siguiente:
—————————— (e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de
los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de MHC HOLDINGS LTD.

para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicado a los auditores cualquier

debilidad existente en los controles internos. -- --

---------- (e.2) Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros

| empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de MHC

HOLDINGSLTD. -
----- (f) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambios significativos en los controles internos de MHC HOLDINGS LTD., o cualesquiera otros
factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su

evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia dentro de [aempresa.

----- Esta declaracién se hace para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores

delaRepublicade Panama.
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