PROSPECTO INFORMATIVO

COCHEZ Y CIA, S.A.

Sociedad anénima incorporada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Publica No. 659 del 24 de mayo de 1920, de la Notaria Primera del Circuito Notarial
de la Ciudad de Panam4, inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Piiblico desde el 11 de junio de

1920, en el Tomeo 521, Folio 136 y Asiento 113133, actualizada a la Ficha 32662, Rollo 1624 ¢ Imagen
37.

USS$ 15.000,000.00
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS

Oferta Publica de Bonos Corporativos (los “Bonos”) con un valor nominal agregado de hasta Quince
Millones de Délares (US$15.000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
emitidos bajo un programa rotativo en el cual el monto total de los Bonos emitidos y en circulacién en
un solo momento no podra exceder los Quince Millones de Délares (US$15.000,000.00). En la medida
en que se rediman los Bonos, se podran emitir nuevos Bonos por un valor nominal igual al monto
redimido. Los Bonos serdn emitidos en forma nominativa y desmaterializada, representados por medio
de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos. Los
Bonos seran emitidos en series y cada serie tendra igual fecha de emision, plazo, tasa de interés y fecha
de vencimiento. La cantidad de series la determinard el Emisor v dependera de la demanda del
mercado. Los Bonos Corporativos tendran vencimiento de tres (3), cuatro (4), cinco (5), seis (6) y siete
(7) afios a partir de la fecha de emisi6n de los Bonos Corporativos correspondientes.

Los Bonos Corporativos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma trimestral. La tasa de interés
sera previamente determinada por COCHEZ Y CIA, S.A. (en adelante “el Emisor™) para cada una de las
series y podra ser fija o variable. La tasa variable serd determinada en base a un diferencial sobre la tasa
que bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en délares a tres (3) meses plazo, en el
mercado interbancario de Londres (London Interbank Offered Market). La tasa de interés, ya sea fija o
variable, serd determinada por el Emisor al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de emision de
cada serie. La tasa variable de los Bonos Corporativos se revisara trimestralmente, dos (2) dias habiles
antes de cada perfodo de interés por empezar. Se notificard a la Comisién Nacional de Valores
mediante adenda la tasa de interés antes de la fecha de oferta.

Esta emision esta respaldada por el crédito general de COCHEZ Y CIA, S.A. Sin embargo, si el Emisor
asi lo determina conveniente, algunas series podran estar garantizadas por la primera hipoteca de bienes
inmuebles tal como se detalla en la Seccién III G de este Prospecto Informativo.

Precio inicial de venta: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA COMISION
NACIONAL DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA COMISION
RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION
FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA COMISION
NACIONAL DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA




INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO O DE LAS
DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO.

Precio al publico Gastos de la Emisiéon* Cantidad neta al Emisor**
Por unidad US$1,000.00 US$3.03 US$996.97
Total US$15.000,000.00 US$45,400.00 US$14.954,600.00

Ver seccion I1I, literal d, del presente prospecto.

Simultaneamente a la presente oferta, la CNV ha autorizado el registro de una oferta publica de Valores
Comerciales Negociables por la suma de cinco millones de doélares (US$5.000,000.00) mediante la
Resolucién CNV No. 210-09 de 7 de julio de 2009.

EL LISTADO Y LA NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HAN SIDO AUTORIZADOS POR LA
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU
RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Fecha de Impresion: 7 de julio de 2009 |
Fecha de Oferta: 15 de julio de 2009
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EMISOR
COCHEZ Y CIA, S.A.
Avenida Eloy Alfaro y Avenida Balboa
Apartado 0816-00768
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 302 — 4444 / Fax: (507) 302 — 8601
Correo-e: acochez@cochezycia.com
Sitio Web: www.cochezycia.com

CASA DE VALORES
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG BANK CORPORATION
Torre MMG, piso 11, Urbanizacién Marbella
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 265-7600 / Fax 265-7663

Correo-e: marielena.gmaritano@mmgasset.com
Sitio Web: www.mmgbank.com/

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN
Torre MMG, piso 16, calle 53, Urbanizacién Marbella
Apartado Postal 0832-00232 World Trade Center
Panama, Republica de Panama
TEL.: (507) 265-7777 / Fax: (507) 265-7700
Correo -e: mario.dediego@morimor.com
Sitio Web: www.morimor.com/lawfirm




CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa de Valores de Panam4, Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado postal 0823-04673
Panama, Republica de Panamd
Teléfono 214-6105 / Fax 214-8175

Correo-e: latinc@L atinClear.com.pa
Sitio Web: www.LatinClear.com.pa

INSCRIPCION DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Edificio Bolsa de Valores de Panama4, Calle 49 y Avenida Federico Boyd
Apartado postal 0823-00963
Panamd, Republica de Panama
Teléfono: 269-1966, Fax: 269-2457

Correo-e: mbrea@panabolsa.com
Sitio Web: www.panabolsa.com

REGISTRO DE VALORES
Comisiéon Nacional de Valores
Avenida Balboa, Edificio Bay Mall piso 2, Ofic. 206
Apartado postal 0832-2281
Panam4, Repiblica de Panama
Teléfono: 501-1700, Fax: 501-1709
Sitio Web: www.conaval.gob.pa

AUDITORES EXTERNOS
Barreto y Asociados
Calle 37, Avenida Cuba y Peru
Apartado postal 0816-02151
Panamad, Republica de Panama
Teléfono: (507) 225-1485

Correo-e: Barreto@cwpanama.net




I- RESUMEN Y CONDICIONES DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE

LOS PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. EL
INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION
CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN

EL PRESENTE PROSPECTOQO INFORMATIVO

Emisor;
Tipo de Valor:

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto de la Oferta:

Representacién de los Bonos
Corporativos:

Titularidad:

Denominacion del valor
nominal de los Bonos

Jecha de Emisién:

Fechas de Vencimiento:

COCHEZY CIA, S.A.

Bonos Corporativos Rotativos (en adelante "Bonos")

Délares de los Estados Unidos de América "$".

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual
el monto total de los valores emitidos y en circulacién en
un solo momento no podré exceder de Quince Millones de
Dolares (US$15.000,000.00).

Los Bonos serdn emitidos en miltiples series, segin lo
establezca el Emisor de acuerdo a sus necesidades.

Esta emisién representa 18.75 veces el capital social
pagado del Emisor.

Los Bonos serdn emitidos de forma desmaterializada y
representados por medio de anotaciones en cuenta.

Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

Los Bonos serdn emitidos en denominaciones de Mil
Délares ($1,000.00) y en sus multiplos. Estos serdn
ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al 100%
de su valor nominal, pero podran ser objeto de descuentos
asi como de prima o sobreprecio.

Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie.
Los Bonos tendran fechas de vencimiento de tres (3), cuatro

(4), cinco (5), seis (6) y siete (7) afios a partir de la fecha de
emision, a ser determinadas por el Emisor.




Prelacién:

Pago de Capital:

Redencion Anticipada:

Tasa de Interés:

Fecha de pago
de intereses:

Base de célculo:

Respaldo y Garantia:

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene
preferencia sobre las demds acreencias que se tengan conira
el Emisor.

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

El Emisor tendrs la opcién de redimir anticipadamente
todos o parte de los Bonos, en cualquier momento, siempre
que se haya pagado en su totalidad el capital e intereses de
los Bonos Serie A del Emisor autorizados mediante
resoluciones adoptadas el 20 de septiembre de 2005 y
registrados ante la Comisién Nacional de Valores mediante
resolucién CNV No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006.

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma
trimestral sobre el capital; la periodicidad serd fijada o
determinada por el emisor para cada serie. La tasa de
interés sera previamente determinada por el Emisor para
cada una de las series v podra ser fija o variable. La tasa
variable sera determinada en base a un diferencial sobre la
tasa que bancos de primera linea requieran entre si para
depositos en dblares a tres (3) meses plazo, en el mercado
interbancario de Londres (London Interbank Offered
Market). La tasa de interés, ya sea fija o variable, serd
determinada por el Emisor al menos dos (2) dias habiles
antes de la fecha de emision de cada serie. La tasa variable
se revisard trimestralmente, dos (2) dias habiles antes de
cada periodo de interés por empezar. La tasa de interés se
notificard a la Comisién Nacional de Valores antes de la
fecha de emision.

Los intereses se pagaran trimestralmente los dias quince
(15) del mes que corresponda, hasta su vencimiento.

Los intereses se calcularan sobre la base de un afio de 360
dias.

El cumplimiento de las obligaciones a cargo del Emisor
derivadas de Los Bonos estd respaldado por el crédito
general del Emisor. No obstante, El Emisor se reserva el
derecho a garantizar el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de una o mas series de Bonos mediante la
constitucién de una primera hipoteca y anticresis sobre
bienes inmuebles, cuando lo estime conveniente.




Uso de los Fondos:

Principal fuente de Repago:

Tratamiento Fiscal de las
ganancias de Capital:

Tratamiento Fiscal
de los intereses:

Agente de Compensacion,
Liquidacion y Custodio:

Inscripcién de Valores:

Auditores Externos:

El Emisor utilizara los fondos netos que se obtengan luego
de descontar los gastos de Emision, para redimir la emision
de US$5,000,000.00 de Bonos Corporativos Serie A
registrados ante la Comisién Nacional de Valores mediante
resolucion 42-06 del 24 de febrero de 2006, con tasa de
interés Libor 3 meses mas 300 puntos basicos y fecha de
vencimiento al 15 de mayo de 2013 y la emisién de
US$15,000,000.00 de Bonos Corporativos Serie A
registrados ante la Comision Nacional de Valores mediante
resolucion CNV 37-07 del 8 de febrero de 2007, con tasa
de interés de 8% y fecha de vencimiento al 15 de mayo de
2016.

El repago del capital e intereses de los Bonos provendra de
los recursos financieros generales del Emisor. No se
constituira un fondo de redencion.

El articulo 269 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha
sido reformado, establece que para los efectos del impuesto
sobre la renta, impuesto sobre dividendos e impuesto
complementario, las ganancias derivadas de la enajenacion
de los Bonos no estardn gravadas con dichos impuestos,
mientras que las pérdidas derivadas de la enajenacién no
seran deducibles, siempre que: (i) estos hayan sido
registrados en la Comisidén Nacional de Valores, y (ii) la
enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

El articulo 270 del Decreto Ley 1 de 1999 establece que los
intereses que se paguen sobre los Bonos estardn exentos
del pago del impuesto sobre la renta, siempre que: (i) estos
hayan sido registrados en la Comision Nacional de
Valores, y (ii) sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado.

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(LATINCLEAR)

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Barreto y Asociados




Asesores Legales: Morgan & Morgan

Puesto de Bolsa: MMG Bank, Corporation

Agente de Pago, Registro

Transferencia: MMG Bank Corporation

Depésito Previo: El deposito previo exigido por el articulo 153 A del Decreto

Ley 1 de 1999 se cumplird mediante la desmaterializacion
de los Bonos e instrumentacién de un sistema de anotacion
en cuenta.

Calificacién de Riesgo: El Emisor no ha solicitado para si mismo o para los Bonos,
una opinién profesional o calificacion por parte de una
entidad calificadora de riesgo.

Autorizacién de Registro: Resolucion CNV No. 211-09 de 7 de julio de 2009.

Ley Aplicable: Decreto Ley 1 de 1999 “por el cual se crea la Comisioén
Nacional de Valores y sc regula el mercado de valores en la
Reptiblica de Panama” y demds leyes y normas legales de
la Republica de Panama.

II.- FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conileva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Los
inversionistas interesados en comprar los Bonos deben cerciorarse que entienden los riesgos que
se describen en esta seccion del Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del
Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demas personas
relacionadas, han sido identificados como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las fuentes
de repago de los Bonos.

La informacion proporcionada a continuacién, en ningtn caso sustituye las consultas y asesorias
que el interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y
cualesquicra otros que estime necesario consultar a los efectos de tomar su decision en relacion a
la posible inversién en los Bonos.

A.DE LA OFERTA
Riesgo de Crédito y de Reduccién Patrimonial

Los Bonos estaran respaldados por el crédito general de Emisor. No obstante, El Emisor se
reserva el derecho a garantizar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de una © mas
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series de Bonos mediante la constitucién de una primera hipoteca y anticresis sobre bienes
inmuebles, cuando lo estime conveniente,

La decisiéon de garantizar una o mas series de los Bonos corresponderd exclusivamente al
Emisor, tomando en consideracion sus necesidades de financiamiento y las condiciones
financieras imperantes en el mercado de capital y de dinero. Cuando el Emisor decida garantizar
una o mas series de Bonos, dara aviso escrito de tal hecho a la Comisién Nacional de Valores
mediante la respectiva adenda, con al menos tres (3) dias de anticipacién a la fecha de
constitucién de la garantia, con indicacion de (i) la(s) serie(s) de Bonos que quedara(n)
amparada(s) bajo la garantfa, y (ii) el listado de los bienes inmuebles. Tal hecho sera igualmente
informado al ptiblico mediante un aviso que serd publicado por dos (2) dias en al menos dos (2)
diarios de circulacién nacional de la Repablica de Panam4.

El alto apalancamiento del Emisor aumenta el riesgo de crédito, dado que provoca menor
flexibilidad o mayor exposicion a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos. Al 31 de
diciembre de 2008 la relacion entre la deuda y el capital del Emisor fue 1.92 veces. De acuerdo a
datos recopilados por New York University, el apalancamiento promedio de empresas publicas
norteamericanas fue aproximadamente 0.26 veces durante el 2008, En otras palabras, el nivel de
endeudamiento de COCHEZ Y CIA, S.A. es 7.4 veces el nivel de las compafiias tomadas en
consideracion para estimar dicho indicador.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demés acreencias que
se tengan contra el Emisor. Tampoco se constituird un fondo de amortizacion.

Simultdaneamente a la presente oferta, el Emisor esta solicitando el registro de una oferta publica
de Valores Comerciales Negociables por la suma de cinco millones de dolares
(US$5.000,000.00).

El Emisor no tendrd ninguna limitacién para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, o
recomprar sus acciones.

Riesgo Fiscal

El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los
intereses y/o ganancias de capital que se generen de los Bonos y de su venta.

Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo

La presente emision no cuenta con una calificacion de riesgo.

Riesgo de Liquidez

En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos a través del
mercado secundario de valores en Panama, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por

falta de inversionistas interesados en comprarlas y por ende, verse obligado a mantenerlos hasta
su vencimiento.
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B. DEL EMISOR

El Emisor desarrolla sus actividades en el mercado doméstico. Por lo tanto, los resultados futuros
del Emisor dependerin principalmente de:

6y El desempefio de la economia panamefia y global,

(ii) El desempefio del sector construceion,

(ili) La participacion de mercado que el Emisor logre mantener en el segmento econdmico de
venta al por menor y mayor de materiales de construccion y ferreteria,

(iv)  Las fluctuaciones en los precios de materia prima para la elaboracion de materiales de
construccion, entre ellos el acero.

Sobre la base de las cifras al 31 de diciembre de 2008, de colocarse el total de la emision, ¢l
apalancamiento del Emisor se mantendria en 19.2 veces. Esto se debe a que el total de los fondos
netos que se obtengan luego de descontar los gastos de Emisién se emplearan para sustituir
deuda.

C. DEL ENTORNO

El Emisor lleva a cabo sus operaciones dentro del territorio nacional de la Republica de Panama.
Por lo tanto, su negocio esta supeditado, en gran medida, al comportamiento de la economia
Panamefia en general.

El crecimiento del PIB en Panama fue de 9.2% en el 2008. Segin el Indice Mensual de
Actividad Econémica (IMAE) publicado el 26 de diciembre de 2008 por la Contraloria General
de Ia Republica para el periodo correspondiente a noviembre de 2008, la tasa de crecimiento
acumulada a noviembre fue 8.27%. Esta tasa acumulada revela una leve desaceleracion respecto
al registro del mes anterior, que fue 8.76%.

La inflacién en Panamé en 2008 fue de 8.7%. Esta tasa duplico la registrada en 2007, que fue
4.2%, y constituye el aumento del costo de la vida mas fuerte que han vivido los panamefios
desde principios de la década de 1980. En 2008, los segmentos que mas se encarecieron fueron
alimentos y bebidas (14.9%), transporte (10.2%) y vivienda, agua, electricidad y gas (6.2%).

El mayor desafio de la administracion gubernamental de Panama es la equidad social, ya que a
pesar del crecimiento vertiginoso, la pobreza e indigencia afecta a 28.5% y 11.7% de los
panamefios, respectivamente, de acuerdo a la CEPAL,

El Banco Mundial advierte que la economia y el comercio mundial se coniraerén durante el 2009
por primera vez desde la Segunda Guerra Mundial, y que los paises pobres y en desarrollo seran
los que enfrentaran las mayores dificultades. De acuerdo a INDESA, empresa panamefia de
consultoria, para el afio 2009 la actual situacién financiera global significard para Panamd una
menor demanda agregada en exportaciones, consumo, gasto publico e inversiones privadas.
Afiade que a pesar que la caida en la demanda proveniente del Norte afin no es notoria (hoteles y
turismo), el impacto se intensificara a partir del segundo trimestre del 2009, mientras que la
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caida en la demanda proveniente del Sur impactara mas en las compras de Venezuela efectuadas
a la Zona Libre de Colén que en cualquier otro rubro.

D. DE LA INDUSTRIA

Las operaciones del Emisor se concentran en la venta al por menor y mayor de materiales de
construccion y ferreteria. Por ende, el éxito de la empresa depende del desempeiio de este sector.

El sector de la construccion, tanto de complejos de oficina como residenciales, ha crecido a un
ritmo vertiginoso desde hace unos afios. Este auge inici6 en el periodo 2005 — 2006, poco antes
de oficializarse el proyecto de Ampliacion del Canal.

La industria de la construccién es ciclica y esta sujeta a fluctuaciones en base al comportamiento
de la actividad macroecondmica del pais. Es de esperarse que contracciones o desaceleraciones
en las actividades macroeconémicas afecten negativamente la industria de la construccidn, al
darse reducciones en los niveles de ingreso, y por ende, en la capacidad de individuos y empresas
de adquirir tanto viviendas como propiedades comerciales. El escenario anterior podria afectar la
capacidad de ventas del Emisor, lo cual afectaria por ende negativamente su rentabilidad.

Adicionalmente, el hecho de que la fuerza laboral de la industria de la construccién estd
representada por el Sindicato Unico Nacional de Trabajadores de la Construccién y Similares
(SUNTRACS), afiade al sector el riesgo latente de confrontar paros laborales convocados por el
sindicato, lo cual podria afectar indirectamente el nivel de ventas del Emisor, ya que sus
principales clientes —empresas constructoras - serfan directamente perjudicados.

Finalmente, otro factor de riesgo pudiese ser cambios a la Ley de Intereses Preferenciales en los
préstamos para compra de viviendas, lo cual pudiese desincentivar la demanda por nuevas
viviendas, impactando directamente las ventas del Emisor.

ITI- DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

Los Bonos seran ofrecidos por COCHEZ Y CIA, S.A. en su condicién y a titulo de Emisor.

El registro de los Bonos ante la Comisién Nacional de Valores asi como su emisidn, oferta
publica e inscripcidn en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., fue aprobada por la Junta
Directiva del Emisor mediante resolucién adoptada el dia 26 de marzo de 2009.

Monto de la emision

Los Bonos se emitirdn bajo un programa rotativo en el cual el saldo a capital de los Bonos

emitidos y en circulacién en un solo momento no podra exceder la suma de Quince Millones de
Délares (US$15.000,000.00).
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Series

Los Bonos serdn emitidos en multiples series de conformidad con las necesidades financieras
del Emisor y cada serie tendrd igual fecha de emision, plazo, tasa de interés y fecha de
vencimiento. La cantidad de series la determinard el Emisor y dependera de la demanda del
mercado. Los Bonos tendran vencimiento de tres (3), cuatro (4), cinco (5), seis (6) y siete (7)
afios a partir de sus respectivas la fecha de emisién.

Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecidos en denominaciones de mil Délares ($1,000.00) cada uno o en
multiplos de este. El Emisor anticipa que los Bonos serdn ofrecidos inicialmente en el mercado
primario, al cien por ciento (100%) de sus respectivos valores nominales. No obstante, el Emisor
podra autorizar que los Bonos sean suscritos u ofrecidos publicamente por un valor superior o
inferior a su valor nominal, segiin las condiciones que presente el mercado financiero en un
determinado momento. Cada Bono serd expedido contra el pago del precio de venta acordado
para dicho Bono, mas intereses acumulados hasta la fecha de compra. En el caso de que la fecha
de compra del Bono sea distinta a la de un dia de pago de intereses, al precio de venta del Bono
se le sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la fecha de
compra y el dia de pago de intereses inmediatamente precedente (o fecha de emisidn, si se trata
del primer periodo de interés).

Derecho preferente de suscripcion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran
derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos. Los accionistas, directores, dignatarios y/o
ejecutivos del Emisor podran comprar Bonos si asi lo desean, participando bajo las mismas
condiciones que los demas inversionistas.

Moneda de pago de los Bonos Corporativos

Los dineros debidos en virtud de los Bonos se pagaran en ddlares de los Estados Unidos de
América.

Fecha de Emision de los Bonos Corporativos
La fecha de emision de cada serie de Bonos Corporativos sera determinada por el Emisor.
Denominaciones

Los Bonos Corporativos seran ofrecidos en denominaciones o miltiplos de mil ddlares
(81,000.00)
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Forma de emisién y representacién de los Bonos Corporativos

Los Bonos seran emitidos en forma desmaterializada y estardn representados por medio de
anotaciones en cuenta,

No obstante a lo anterior, el inversionista tendra la opcién de solicitar que los Bonos se le
emitan fisicamente.

Plazo para el pago de capital de los Bonos Corporatives

El capital de los Bonos se pagara mediante un sélo abono el Gltimo dia del plazo establecido para
el pago de los mismos, de acuerdo a sus respectivas series.

Prelacion

El pago de capital e intereses de los Bonos Corporativos no tiene preferencia sobre las demds
acreencias que se tengan contra el Emisor.

Redencion Anticipada

El Emisor podré, a su entera discrecion, redimir total o parcialmente, los Bonos en forma
anticipada en cualesquiera de los Dias de Pago de Interés, siempre que se haya pagado en su
totalidad el capital ¢ intereses de los Bonos Seric A del Emisor autorizados mediante
resoluciones adoptadas el 20 de septiembre de 2005 y registrados ante la Comision Nacional de
Valores mediante Resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006.

Sujeto a lo anterior, si el Emisor desea redimir los Bonos, debera enviar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia un aviso de redencidon en no menos de treinta (30) dias calendarios
antes de la fecha fijada por el Emisor, la cual debe coincidir con una fecha de pago de
intereses. En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencion no podré
ser menor de Cien Mil Délares con 00/100 ($100,000.00), moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, y serd distribuida entre todos los Tenedores Registrados de Bonos
en proporcion al valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion en ese momento. Los
Bonos redimidos totalmente, de acuerdo a lo anterior, dejarin de devengar intereses a partir de
su fecha de redencion, siempre y cuando el Emisor deposite con el Agente de Pago, Registro y
Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos atinentes a
los Bonos redimidos. El pago de los Bonos emitidos de forma fisica, se hard contra la
presentacion del respectivo titulo al Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Tasa de Interés

Los Bonos pagaran intereses hasta su vencimiento de forma trimestral. La tasa de interés sera
previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable. La
tasa variable ser4 determinada en base a un diferencial sobre la tasa que bancos de primera linea
requieran entre si para depdsitos en dodlares a tres (3) meses plazo, en el mercado interbancario
de Londres (London Interbank Offered Market). La tasa de interés, ya sea fija o variable, serd
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determinada por ¢l Emisor al menos dos (2) dias habiles antes de la fecha de emisién de cada
serie. La tasa variable de los Bonos se revisara trimestralmente, dos (2) dias habiles antes de
cada periodo de interés por empezar. El Emisor notificard la Tasa de Interés a la Comisién
Nacional de Valores antes de la fecha de emisién.

Coémputo de Intereses

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono serin calculados por el Agenie de Pago,
Registro y Transferencia para cada Periodo de Interés aplicando la Tasa de Interés respectiva
determinada por el Emisor, sobre el valor nominal o saldo insoluto a capital del Bono
correspondiente, multiplicando la cuantia resultante por el mimero de dias calendario del Periodo
de Interés, (incluyendo el primer dia de dicho periodo de interés pero excluyendo el Dia de Pago
de Interés en que termina dicho periodo de interés), dividido entre trescientos sesenta (360) y
redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia
arriba).

Fecha de Pago de los intereses

Los intereses se pagaran trimestralmente, los dias quince (15) del mes que corresponda. (cada
uno un *Dia de Pago de Interés™).

Periodo de Interés

El periodo que comienza en la fecha de emisién y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Interés y
termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente subsiguiente se identificard como un
“periodo de interés.” Si un Dia de Pago de Interés coincide con una fecha que no sea dia habil,
el Dia de Pago de Interés debera extenderse hasta el primer dia h4bil inmediatamente siguiente,
pero sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho dia hébil para los efectos del computo
de intereses y del periodo de interés subsiguiente. El término “dia habil” significara todo dia que
no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado en que los Bancos de licencia general estén
autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al piblico en el distrito de Panama.

Intereses Devengados

Cada Bono devengard intereses pagaderos respecto de su capital (i) desde su fecha de compra si
¢ésta ocurriese en un Dia de Pago de Interés o en la fecha de emision, o (ii) en caso de que la
fecha de compra no concuerde con la de un Dia de Pago de Interés o la fecha de emision, desde
el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente a la fecha de compra (o fecha de emisién si
se trata del primer periodo de interés) hasta que su capital sea pagado en su totalidad.

Sumas devengadas y no Cobradas
Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor derivadas de los Bonos que no sean

debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, o que sean debidamente retenidas por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, de conformidad con los términos y condiciones de (i)
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este Prospecto Informativo, (ii) los Bonos (iii) la ley u (iv) orden judicial o de autoridad
competente, no devengaran intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de pago.

Forma de pago del capital e interés

Los pagos de capital e intereses derivados de los Bonos Corporativos se haran por intermedio del
Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a MMG
Bank Corporation, con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida José de la Cruz
Herrera, piso 11, Ciudad de Panama, Repiiblica de Panaméd, de conformidad con el Contrato para
la prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos suscrito el
dia 16 de abril de 2009. La gestion del Agente de Pago, Registro y Transferencia es puramente
administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago, Registro y Transferencia se ha
comprometido a llevar un registro de los Tenedores de los Bonos (“Registro de Tenedores™) y
entregar a €stos (“Tenedores Registrados™) las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar
el capital y los intereses de los Bonos de conformidad con los términos y condiciones de esta
emision. El Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualquiera de sus accionistas, directores,
dignatarios o compafiias subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos
Corporativos y entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor o cualquiera de
sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores Registrados de los
Bonos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, procederd a distribuir las sumas recibidas del
Emisor entre los Tenedores Registrados, bajo cualesquiera de las siguientes formas que haya sido
escogida por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma correspondiente en la cuenta bancaria que
el Tenedor Registrado mantenga con el Agente de Pago Registro y Transferencia (ii) mediante
transferencia electrénica de fondos a la cuenta y al Banco que el Tenedor Registrado haya
indicado por escrito al Agente; o (iii) mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado,
entregado a éste en las oficinas principales del Agente ubicadas en la ciudad de Panama. En caso
de pérdida, hurto, destruccion del cheque, la cancelacién y reposicion del mismo se regira por las
leyes de la Republica de Panama y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha
reposicion correrdn por cuenta del Tenedor Registrado. Hasta tanto no se haya escogido alguna
de las formas de pago, el mismo se haré bajo la entrega de cheque.

En caso de que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria con el Agente de
Pago Registro y Transferencia o mediante transferencia electronica, el crédito o la transferencia se
hara el Dia de Pago de Interés. Tratandose de transferencias electrénicas de fondos a cuentas en
otro Banco, el Emisor asumira los costos y gastos asociados con dichas transferencias En caso de
transferencia electronica, el Agente de Pago, Regisiro y Transferencia no sera responsable por
los actos, demoras u omisiones de los Bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo
de la transferencia electrénica, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a las
cuentas del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y
Transferencia se limitard a enviar la transferencia electronica de acuerdo a las instrucciones del
Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales ¢l pago del capital ¢
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intereses ha sido hecho al Tenedor Registrado y recibido satisfactoriamente por este en la fecha
de envio de la transferencia

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podra
sin ninguna responsabilidad reconocer al Tenedor Registrado de un Bono como el Umico,
legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicho Bono para efectuar pagos del mismo,
recibir instrucciones y cualesquiera otros propdsitos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia hard buen pago de cada Bono cuando pague el
capital y/o los intereses, segiin sea el caso, a su Tenedor Registrado conforme lo contemplado en
este Prospecto v el Bono. El Agente de Pago, Registro y Transferencia podra retener el pago de
capital e intereses de un Bono sobre el cual recaiga orden judicial o de autoridad competente o
por mandato de la ley. Ni el Agente de Pago, Registro y Transferencia ni el Emisor tendran
responsabilidad alguna para con el Tenedor Registrado de un Bono o terceros en caso de seguir
instrucciones que el Agente de Pago, Registro y Transferencia o el Emisor, segin sea el caso,
razonablemente creyese provengan del Tenedor Registrado de dicho Bono.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos que no sea debidamente
cobrada por el respectivo Tenedor Registrado del Bono luego de transcurrido un periodo de
ciento ochenta (180) dias laborables después de la Fecha de Vencimiento, serd devuelta por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en dicha fecha y cualquier requerimiento de
pago por parte del Tenedor Registrado de un Bono con posterioridad a dicha fecha debera ser
dirigido directamente al Emisor no teniendo ¢l Agente de Pago Registro y Transferencia
responsabilidad alguna.

Titularidad de los Bonos segin su forma de representacion.

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 153 — A del Decreto Ley, el Emisor ha
establecido el depdsito previo de los Bonos en Central Latinoamericana de Valores S.A.
(Latinclear), mediante su desmaterializacién y representacién por medio de anotaciones en
cuenta, sociedad esta que también ha sido designada por el Emisor para actuar como central de
valores de los Bonos. Por tal motivo, €l tenedor registrado de todos los Bonos sera Latinclear,
excepto cuando se trate de Bonos que estén representados por certificados o documentos fisicos,
en cuyo caso las personas a cuyo nombre s¢ emitan tales documentos se consideraran tenedores
Registrados respecto de tales Bonos. En tal sentido, todo pago de capital e intereses derivados de
los Bonos desmaterializados se hard a LatinClear en su condicion de Tenedor Registrado de los
mismos, mientras que los Bonos representados por mediante documentos fisicos seran pagados a
las personas a cuyo favor se hubiesen emitido.

LatinClear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la
compensacion y liquidaciéon de transacciones de valores entre Participantes a través de
anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los
Participantes de LatinClear incluyen Casas de Valores, Bancos y otras Centrales de Custodia y
podra incluir otras organizaciones (en adelante, los “Participantes™).
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LatinClear, al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses en relacion con los
Bonos, acreditard las cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos derechos
bursatiles con respecto de los Bonos, de acuerdo a sus registros. Los Participantes a su vez,
acreditardn las cuentas de custodia de los inversionistas en su condicién de Tenedores Indirectos
con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos derechos bursitiles.

Serd responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con los pagos
realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos y por
mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos estard sujeto al Régimen de
Tenencia Indirecta, regulado en el capitulo Tercero del Titulo XI del Decreto Ley 1 de 1999,
“por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores y se regula el Mercado de Valores en la
Republica de Panamd”.

Los inversionistas que soliciten que los Bonos que adquieran sean emitidos de forma fisica, no
estardn sujetos al Régimen de Tenencia Indirecta

Bajo dicho Régimen, el inversionista tendrd el cardcter de “Tenedor Indirecto™ con relacién a la
cantidad de Bonos comprados a su nombre a través de un intermediario y como tal adquirira
derechos bursatiles sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ley.

Los Tenedores Indirectos no apareceran como tenedores registrados de Bonos en el Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago, ni recibiran Bonos en forma fisica. .

El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecto de los Bonos Corporativos podra ejercer
sus derechos bursatiles de acuerdo a la Ley y a los reglamentos y procedimientos de LatinClear.

Titularidad miltiple sobre los Bonos

En atencidn a lo sefialado en el articulo 154 del Decreto Ley 1 de 1999, por el cual se regula el
mercado de valores en Panama4, cuando con relacion a un Bono exista pluralidad de tenedores,
los derechos y obligaciones derivados de la titularidad miltiple se regiran de acuerdo a las reglas
contenidas en la Ley 42 de 1984. En tales casos, cuando un Bono tenga a dos (2) o més personas
como su Tenedor Registrado, las instrucciones en relacién con los Bonos que sean impartidas
por estos al Agente de Pago, Registro y Transferencia y el Emisor se regiran por las siguientes
reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia
mancomunada y se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono
identificados en el Registro; si se utiliza la expresion “o” se entenderda como una acreencia
solidaria y se requerira la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono; v si
no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente
los derechos y obligaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia mancomunada y por
lo tanto se requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen en
el Registro.
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LatinClear ha informado al Emisor que tomard cualquier accion permitida a un Tenedor
Registrado de los Bonos tnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a
favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos y
tnicamente en relacién con la porcion del total del capital de Bonos sobre la cual dicho
Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

Transferencia de derechos bursatiles y Bonos emitidos fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas sobre los Bonos
desmaterializados, mantenidos en custodia por Latinclear y acreditados en las cuentas de los
Participantes seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos.

Para aquellos Bonos que hayan sido emitidos mediante documentos fisicos, la transferencia se
completard y hara efectiva por medio de la correspondiente anotacién en el Registro llevado por
el Agente de Pago, Registro y Transferencia. La fecha de la transferencia serd aquella en la que
la anotacion en el Registro se haya realizado. Toda solicitud de traspaso de un Bono emitido
fisicamente se deberd realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, Registro y Transferencia,
entregada en las oficinas de éste y estar acompafiada del Bono. La solicitud debera estar suscrita
por la(s) persona(s) que aparezca(n) inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o
por un mandatario, apoderado o representante del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente
facultado o por una persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley.

La solicitud de traspaso deberd incluir una declaracion haciendo constar lo siguiente:

1. Si la transferencia del Bono se dio 0 no, a consecuencia de una enajenacion realizada a través
de la Bolsa de Valores de Panamd. En caso afirmativo se presentard al Emisor documento
que demuestre que la transaccion se realizo a través de la Bolsa de Valores de Panama;

2. En caso de no haberse realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama, que el impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del articulo 701 del
Cédigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. Una copia
original o autenticada de la constancia de pago realizada al Fisco del impuesto retenido debera
presentarse al Emisor; y

3. Que el Tenedor se obliga a rembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este hubiese
tenido que pagar al Fisco en caso que la obligacion de retener, remitir y/o pagar dicho
impuesto no hubiese sido cumplida.

Canje de los Bonos

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia la
divisién de uno o mas Bonos de los que sean titulares por Bonos de otra denominacion o la
consolidacion de varios Bonos por otro Bono de otra denominacién, siempre que la
denominacion sea de Mil Délares ($1,000.00) o en cualquiera de sus multiplos. La solicitud la
realizard el Tenedor Registrado por escrito, a satisfaccion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, en las oficinas principales de este Gltimo. Los Tenedores Indirectos deberdn
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solicitar la divisién de sus respectivos derechos bursitiles a la casa de valores en la que
mantengan sus respectivas cuentas de inversion en las cuales estén acreditados tales derechos.

OBLIGACIONES DE HACER
Obligaciones de Hacer

Con excepcién de las obligaciones de hacer indicadas a continuacion en los numerales 1, 2, 3, 4
y 5, cuyo cumplimiento es obligatorio e indispensable, mientras existan Bonos emitidos y en
circulacién de la presente Emision, el Emisor se obliga a hacer lo siguiente, salvo que Tenedores
Registrados (actuando directamente o través de apoderados) que representen al menos el
cincuenta y un (51%) del valor nominal de los Bonos emitidos v en circulacidn autoricen
expresamente y por escrito lo contrario:

1. Suministrar a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam3, S.A., a
mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal, o dentro del periodo
establecido por la Comisién Nacional de Valores, los Estados Financieros del Emisor
debidamente auditados por una Firma de Auditores independientes aceptables al Agente de
Pago, Registro y Transferencia. Dichos estados financieros deberan ser confeccionados en
base a la Normas Internacionales de Informacién Financiera.

2. Suministrar a la Comisién Nacional de Valores, a mds tardar tres (3) meses después del cierre
de cada afio fiscal, el Informe de Actualizacién Anual (IN-A).

3. Suministrar a la Comisién Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., a
més tardar dos (2} meses después de terminado cada trimestre, los Estados Financieros del

Emisor.

4. Suministrar a la Comision Nacional de Valores, a mas tardar dos (2) meses después de
terminado cada trimestre, el Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T).

5. Notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al publico inversionista de inmediato
y por escrito, cualquier evento o situacién que pueda afectar el cumplimiento de sus

obligaciones.

6. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquier informacion financiera
que solicite.

7. Mantener sus compromisos con terceros al dia.

8. Pagar todos los impuestos, tasas y demds contribuciones similares del Emisor, en tiempo
oportuno, es decir, en la fecha estipulada para realizar dicho pago.

9. Mantener vigentes todos los permisos gubernamentales necesarios para llevar a cabo la
operacién de negocios del Emisor.
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OBLIGACIONES DE NO HACER

Salvo que los Tenedores Registrados de los Bonos (actuando directamente o a través de
apoderados) que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal de
los Bonos emitidos y en circulacién autoricen expresamente lo contrario, mientras existan Bonos
emitidos v en circulacion, E1 Emisor se obliga a no realizar ninguno de los siguientes actos o

transacciones:

1. Disolverse

2. Reducir su capital social autorizado

3. Efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones
4. Incurrir en deuda que incremente el nivel actual de apalancamiento
5. Modificar el control accionario

6. Cambiar personal clave de la alta gerencia

En el caso de que por cualquier motivo, El Emisor incumpliese temporal o definitivamente, con
las restricciones previamente mencionadas, cualquier tenedor de DBonos actuando
individualmente, tendra derecho a declarar el incumplimiento por escrito mediante carta dirigida
al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. La fecha en que dicha carta sea
recibida por el Emisor, sera considerada la Fecha de Incumplimiento de Restricciones
Financicras. A partir de la Fecha de Incumplimiento de Restricciones Financieras, el Emisor
tendra un periodo de noventa (90) dfas habiles para solventatlo.

VENCIMIENTO ANTICIPADO
Los siguientes actos constituirdn causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos:

1. Si el Emisor incumple su obligacién de pagar los intereses vencidos y exigibles a cualquiera
de los Tenedores Registrados de los Bonos, en cualquiera de las fechas de pagos de interes y
dicho incumplimiento se extiende por mas de treinta (30) dias calendarios.

2. Una vez transcurridos noventa (90) dias habiles contados a partir de la fecha en que ocurra el
incumplimiento de alguna de las restricciones financieras u obligaciones de Hacer y No
Hacer, a las cuales se hace referencia en la seccién anterior.

3. En caso de decretarse un proceso de quicbra, reorganizacion, acuerdo de acreedores,
insolvencia o liquidacién en contra del Emisor.

Declaracién de Vencimiento Anticipado

Para declarar el Vencimiento Anticipado de las obligaciones de pago a cargo del Emisor
derivadas de los Bonos, con fundamento en cualesquiera de las causales de Vencimiento
Anticipado, se requerira la aprobacion de los Tenedores Registrados que representen al menos el
cincuenta y un (51%) por ciento del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion, la
cual se haré constar por medio de una declaracion de vencimiento anticipado firmada por tales
Tenedores.
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Notificaciones

Toda notificacién o comunicacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia debera ser dada
por escrito y enviada por el Tenedor o su apoderado, como se detalla a continuacién:

MMG Bank Corporation
Torre MMG, piso 11
Urbanizaciéon Marbella
Apartado postal 0832-02453
Panamd, Republica de Panam4
Teléfono: 265-7600 / Fax 265-7663

Correo-e: marielena.gmaritano@mmgasset.com

Toda notificacién o comunicacion al Emisor debera ser dada por escrito y enviada por el tenedor
0 su apoderado, como se detalla a continuacion:

COCHEZY CIA,S.A.
Avenida Floy Alfaro y Avenida Balboa
Apartado 0816-00768
Panama, Repiblica de Panamg
Teléfono: (507) 302 — 4444 / Fax: (507) 302 — 8601

Correo-e: acochez@cochezycia.com

Cualquier notificacién o comunicacién a los Tenedores Registrados debera ser hecha (i)
mediante envio de las mismas por correo certificado, porte pagado o especial, a la Gltima
direccion del Tenedor Registrado que consten en el Registro; o (ii) mediante publicacién de un
aviso en dos (2) diarios locales de amplia circulacién en la Repiblica de Panam4 por una (1) vez
en dias distintos consecutivos; o (iii) entrega personal en las oficinas designadas, con acuse de
recibo, o (iv) via fax. Sila notificacion o comunicacién es enviada mediante correo certificado o
porte pagado se considerard como debida y efectivamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado. En el
segundo caso en la fecha de la segunda publicacién del aviso. En caso de entrega personal, la
comunicacion se entenderd efectuada en la fecha que aparezca en la nota de acuse de recibo,
firmada por la persona a quien se le entrego dicha comunicacion. En caso de envio por fax, a
partir de la fecha que aparezca impresa en el mensaje de confirmacién de acuse de recibo del
mismo.

Renuncia y Remocién del Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Agente podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor, el
cual no podra ser menor de treinta (30} dias calendarios contados a partir de la fecha en que el aviso
sea recibido por el Emisor, pudiendo el Agente y el Emisor renunciar al resto del plazo de comin

acuerdo.

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor deberd nombrar un nuevo agente de pago, registro y
transferencia, el cual tendrd que ser un banco de la localidad con licencia general y en caso de no
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hacerlo, el Agente tendrd la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor,
preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados. No obstante, la renuncia del
Agente no serd efectiva bajo ningiin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo Agente de Pago
y Registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el agente de pago, registro y transferencia sustituto'deberd ser un banco con oficinas
en la Ciudad de Panamd y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia de
Bancos.

El Emisor sélo podra remover al Agente en los siguientes casos:

1 En caso de que el Agente cierre sus oficinas en la ciudad de Panam4 o su licencia bancaria
. general sea cancelada o revocada; o

(i)  Encaso de que el Agente sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o

(iii) -~ En caso de que el Agente sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o
quiebra; o

(iv)  En caso de que el Agente incurra en dolo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el
presente contrato, o por incumplimiento reiterado de sus obligaciones; o

) Por decision unilateral del Emisor, dando aviso previo y por escrito de tal decision al
Agente, con al menos treinta (30) dias de anticipacién a la fecha de terminacion.

En caso de remocion del Agente, el Emisor debera suscribir un acuerdo de sustitucion o un nuevo
contrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del presente contrato con un banco
de reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de Panamd y con licencia general otorgada por la
Superintendencia de Bancos.

En caso de renuncia o remocion, el Agente debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago
y registro toda la documentacién relacionada con la gestién prestada, incluido un reporte
detallado de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a
la fecha de sustitucién junto con.cualquier saldo, previa deduccién de los honorarios, gastos y
costos debidos y no pagados a el Agente por razén de la prestacion de sus servicios de acuerdo a
los términos del presente Contrato.

Por su parte, el Agente devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma
anticipada en proporcion al resto del plazo que falte para completar el afio.

Ausencia De Garantia

MMG Bank Corporation no garantiza al Emisor la venta total o parcial de los Bonos
Corporativos. :
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PRESCRIPCION Y CANCELACION
Prescripcion

Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos prescribirdn de conformidad con lo previsto en las
leyes de Panama.

Cancelacion

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulara y cancelars todos aquellos Bonos que hayan
sido pagados o redimidos, y aquellos que hubiesen sido reemplazados de conformidad con lo
establecido en los términos y condiciones de los Bonos Corporativos y este Prospecto
Informativo, '

Ley Aplicable

Tanto la oferta publica de los Bonos Corporativos como los derechos y las obligaciones
derivados de estos se regiran por las leyes de la Repiblica de Panama.

B. PLAN DE DISTRIBUCION

MMG Bank Corporation, con domicilio en Calle 53 E Marbella, MMG Tower, Piso 11, ha
sido designada por el Emisor como su Agente Colocador de los Bonos objeto de esta oferta
publica. MMG Bank Corporation cuenta con licencia para operar como Casa de Valores
expedida por la Comisién Nacional de Valores, mediante Resolucién CNV-166-02 de 18 de abril
de 2002 e igualmente tiene el derecho de operar un Puesto de Bolsa en Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

Ningiin accionista mayoritario, director, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores,
sociedades afiliadas, subsidiarias o controladoras del Emisor intentara suscribir todo o parte de la
oferta.

La totalidad de los Bonos objeto de la presente oferta piiblica serdn ofrecidos al piblico general,
sin ningun perfil especifico.

Los Bonos seran ofrecidos publicamente a través de Bolsa de Valores de Panama.

C. MERCADOS

Inicialmente, la presente emision sera inscrita solamente en Bolsa de Valores de Panamd, S.A.,
sociedad que cuenta con licencia otorgada por la Comisiéon Nacional de Valores para actuar
como bolsa de valores en la Republica de Panama

D. GASTOS DE LA EMISION

La Emision mantiene los siguientes descuentos y comisiones:
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Precio al ptblico Gastos de la Emisién* | Cantidad neta al Emisor**
Por unidad US$1,000.00 US$3.03 US$996.97
Total US$15.000,000.00 US$45,400.00 US$14.954,600.00

Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comisién de venta

Precio al Comisién de Cantidad Neta al Emisor
publico® Venta*

Por unidad 1US$1,000.00 Hasta 1/8 % JS$998.75

Total US$15.000,000.00 Hasta 1/8 % 1US$14.981,250.00

*Precio sujeto a cambios

Adicionalmente, el Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan

el 0.1778% del total de la emisidn:

Otros gastos

Comision o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje
Registro en la Comisién Nacional de Valores Inicio 2,250.00 0.0150%
Mantenimiento en la Comisién Nacional de Valores Anual 1,500.00 0.0100%
Inscripcién en la Bolsa de Valores de Panama Inicio 250.00 0.0017%
Cédigo ISIN Inicio 75.00 0.0005%
Mantenimiento en la Bolsa de Valores de Panama Anual 100.00 0.0007%
Inscripcidn Latinclear Anual 250.00 0.0017%
Mantenimiento Latinclear Anual 100.00 0.0007%
Comisidn de estructuracién Inicio 11,250.00 0.0750%
Comisién de Agente de Pago, Registro y Anual 9,375.00 0.0625%
Transferencia

Gastos de propaganda e impresion, otros gastos Inicio 1,500.00 0.0100%
(aprox.)

Total aprox.

E. USO DE LOS FONDOS

26,650.00 0.1778%

Los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la presente Emisién de Bonos
Corporativos, es decir $14.954,600.00 aproximadamente, seran utilizados para redimir la
emision de US$5,000,000.00 de Bonos Corporativos Serie A registrados ante la Comisién
Nacional de Valores mediante resolucion 42-06 del 24 de febrero de 2006, con tasa de interés
Libor 3 meses mds 300 puntos basicos y fecha de vencimiento al 15 de mayo de 2013 y la
emision de US$15,000,000.00 de Bonos Corporativos Serie A registrados ante la Comisién
Nacional de Valores mediante resolucién CNV 37-07 del 8 de febrero de 2007, con tasa de
interés de 8% y fecha de vencimiento al 15 de mayo de 2016.
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F. IMPACTO DE LA EMISION

Si la totalidad de ésta Emision fuera colocada, la posicién financiera del Emisor quedarfa de la

siguiente manera:

Balances Auditados Al 31 de diciembre del 2008

Antes de
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS la emision
Pasivo corriente
Cuentas por pagar — proveedores 6,804,170 | 6,804,170
Valores comerciales negociables 0| 4,983,500
Préstamos por pagar 0 0
Impuestos y retenciones por pagar 178,383 178,383
Impuesto sobre la renta por pagar 591,973 591,973
Anticipos recibidos de clientes 351,467 351,467
L.T.B.M.S. Tesoro Nacional 214,858 214,858
Otros pasivos corrientes 391,913 391,913
Total pasivo corriente 8,532,764 | 13,516,264
Pasivos a largo plazo
Bonos corporativos 38,103,448 | 33,119,948
Otros pasivos
Reservas para prima de antigiiedad e indemnizacion 292,792 292,792
Reservas para pensiones 500,000 500,000
Provision intereses sobre bonos por pagar 429,306 429,306
Cuentas por pagar — accionistas 3,775,000 | 3,775,000
Total otros pasivos 4,997,098 | 4,997,098
Total pasivo 51,633,310 | 51,633,310
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital pagado 800,000 800,000
Utilidades no distribuidas o {(pérdidas) acumuladas 1,888,871 | 1,888,871
Total patrimonio de los accionistas 2,688,871 | 2,688,871
Total pasivo y patrimonio de los accionistas 54,322,181 | 59,322,181
Relacion Pasivos / Patrimonio 19.2 19.2

Cabe sefialar que el Emisor utilizard los fondos netos que se obtengan luego de descontar los

gastos de Emision para reestructurar su deuda.

G.RESPALDO Y GARANTIAS

Los Bonos estaran respaldados por el crédito general de Emisor. No obstante, El Emisor se
reserva el derecho a garantizar el cumplimiento de las obligaciones derivadas de una o mas
series de Bonos mediante la constitucién de una primera hipoteca y anticresis sobre bienes
inmuebles, cuando lo estime conveniente.
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La decision de garantizar una o mas series de los Bonos correspondera exclusivamente al
Emisor, tomando en consideracién sus necesidades de financiamiento y las condiciones
financieras imperantes en el mercado de capital y de dinero. Cuando el Emisor decida garantizar
una o mas series de Bonos, dara aviso escrito de tal hecho a la Comision Nacional de Valores
mediante la respectiva adenda, con al menos tres (3) dfas de anticipacién a la fecha de
constitucién de la garantia, con indicacion de (i) la(s) serie(s) de Bonos que quedara(n)
amparada(s) bajo la garantia, y (ii) el listado de los bienes inmuebles. Tal hecho sera igualmente
informado al publico mediante un aviso que ser4 publicado por dos (2) dias en al menos dos (2)
diarios de circulacién nacional de la Reptiblica de Panama.

IV. INFORMACION FINANCIERA DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO

La empresa inici6 operaciones en 1920 como Wilcox Mercantile Company. En 1928 el Sr. Mario
Galindo quien era accionista minoritario en Wilcox Mercantile Company compra la compafiia y
le cambia el nombre a Mario Galindo y Compafifa, S.A. En 1963 el Sr. Rail Cochez Humbert
compra la empresa a la familia Galindo. Debido a lo anterior, en el afio 1965 nuevamente se le
cambio la razon social de la compafifa, la cual pasa a denominarse COCHEZ Y CIA, S.A.

Posteriormente en el afio fiscal 2005, el Emisor celebrd un convenio de fusién por absorcion con
Centro Materiales Dorado, S.A., Empresas Nuevo Mundo, S.A., e Inversiones Nueva Vida, S.A.,
quedando COCHEZ Y CIA, S.A. como la sociedad sobreviviente. Este acto consta en la
Escritura Piblica No. 5902 del 27 de abril de 2005, debidamente registrada en el Reglstro
Publico el 18 de mayo de 20035,

B. CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO

El siguiente cuadro presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor, al 31 de diciembre de
2008 y 31 de diciembre de 2007:
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Capitalizacion y Endeudamiento

31/12/2008 31/12/2007
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Pasivo corriente
Cuentas por pagar — proveedores 6,804,170 9,817,863
Préstamos por pagar 0 2,608,021
Impuestos y retenciones por pagar 178,383 142,124
Impuesto sobre la renta por pagar 591,973 145,993
Anticipos recibidos de clientes 351,467 484,284
1.T.B.M.S. Tesoro Nacional 214,858
Otros pasivos corrientes 391,913 248,056
Total pasive corriente 8,532,764 13,446,341
Pasivos a largo plazo
Bonos corporativos por pagar 38,103,448 29,834,103
Intereses por pagar 0 0
Total pasivos a largo plazo 38,103,448 29,834,103
Otros pasivos
Reserva para prima de antigiiedad ¢ indemnizacién 292,792 233,904
Reservas para pensiones 500,000 500,000
Provision intereses sobre bonos por pagar 429,306 355,275
Cuentas por cobrar — accionistas 3,775,000 3,145,000
Total otros pasivos 4,997,098 4,234,179
Total pasivo 51,633,310 47,514,623

Al 31 de diciembre de 2008, el Emisor mantenia relaciones con las siguientes instituciones
financieras: Banco General y Primer Banco del Istmo.

El Emisor tiene un capital autorizado de 8,000 acciones comunes con valor nominal de $100
cada una. Al 31 de diciembre de 2008, el capital pagado del Emisor es de $800,000 y su
patrimonio total registra la suma de $2,688,871. A continuacién presentamos el capital

accionario del Emisor;

Capital Accionario

Clase de Acciones Acciones Valor Nominal | Capital Pagado
Acciones Autorizadas Emitidas USS US$
Acciones 8,000 8,000 100 800,000
Comunes
Menos: Acciones - - - -
en Tesoreria
Total 8,000 8,000 100 800,000
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Actualmente el Emisor no tiene un compromiso de incrementar su capital. Cabe notar que no ha
habido ninguna oferta de compra ni propuesta de intercambio de acciones.

C. DIVIDENDOS

Durante los afios fiscales terminados el 31 de diciembre de 2007 y 2008, el Emisor no realizé
pagos de dividendos.

En la actualidad el Emisor no mantiene una politica de dividendos definida. Las decisiones son
discutidas y tomadas a discrecion de la Junta Directiva.

D. EMISIONES EN EL MERCADO LOCAL

Al 31 de diciembre de 2008, el Emisor mantenia en circulaciéon un total de $38,103,448 en
Bonos Corporativos emitidos mediante ofertas publicas registradas en la Comisién Nacional de
Valores y listadas en la Bolsa de Valores de Panama4, tal y como se detalla a continuacion:

Bonos en Circulacién al 31 de diciembre de 2008

Emisor Serie Monto de Tasa Aiio de Fecha de Monto en

Emisién (USS) Emision | Vencimiento | circulacién

COCHEZY CIA, S.A. A 15,000,000 8% 09/02/2007 | 15/05/2016 | 15,000,000

COCHEZ Y CIA, S.A. B 20,000,000 10% 09/03/2006 | 15/05/2016 | 23,103,448
COCHEZ Y CIA, S.A. A 5,000,000 5.1485% | 09/03/2006 | 15/05/2013

Total 38,103,448

E. GOBIERNQO CORPORATIVO

COCHEZ Y CIA, S.A. no cuenta con reglas o procedimientos de practicas de Buen Gobierno
Corporativo. Hasta la fecha no se han realizado las evalvaciones para utilizar dichas reglas y
procedimientos.

F. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

1. Contratos con Partes Relacionadas

El Pacto Social no establece ninguna clausula que detalle o prohiba la celebracién de contratos
entre el Emisor v uno o mas de sus Directores o Dignatarios, o algiin negocio en los que estos
tengan intereses directos o indirectos. No existe a la fecha contratos o negocios entre la empresa
y sus directores y dignatarios.

2. Derechos de Voto

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

3. Derechos de los Tenedores de Acciones

El Pacto Social no contempla ninguna accién para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones.

4. Asambleas de Accionistas
Las Asambleas Anuales son convocadas segun lo establecido en la Ley 32 de 1927.
5. Otros Derechos
No existe en el Pacto Social ninguna limitacién de los derechos para ser propietarios de valores.

No existe ninguna cldusula en el Pacto Social o Acuerdo de Accionistas que limite o de otra
forma restrinja el control accionario de la empresa.

6. Estatutos

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

7. Modificacion de Capital

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

G. DESCRIPCION DE NEGOCIOS

La empresa obtiene sus ingresos por la venta al por mayor y al por menor de materiales para la
construccion y ferreterfa en general. En la actualidad cuenta con su Casa Matriz ubicada entre
Avenida Eloy Alfaro y la Avenida Balboa. Adicionalmente cuenta con doce (12) sucursales
ubicadas en Avenida Balboa, Via Espafia, Pedregal, Vista Alegre, Villa Lucre, Chiriqui, Colén,
Tumba Muerto, 24 de Diciembre, Chanis, San Miguelito, Coronado y un centro de acopio y
distribucién de mercancias en la Reputblica de Panamd. La Empresa cuenta con una linea Express
cuyo nimero es el 302-4444,

L.a empresa enfoca sus operaciones en los siguientes rubros de negocio:
Productos de obra gris
La empresa distribuye cemento a través de una gama variada como lo es el cemento estructural,

cementos blancos disefiados para usos estéticos, piedra, arena, bloque de concreto y arcilla y una
gran variedad de tipos de concretos.
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Revestimientos y Piedras Naturales

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

Cielo raso — Gypsum

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

Adicionalmente, ofrecen laminas de fibra de vidrio, yeso, fibrocemento, instalados con
suspension de aluminio, acero galvanizado esmaltado con ensambles automaticos, disponibles en
todos los colores. Para darle mas versatilidad a sus disefios brindamos el servicio de instalacién
en paredes y cielos decorativos en gypsum board estandar, resistente a la humedad y exteriores
garantia COCHEZ Y CIA, S.A.

Electricidad

La empresa son distribuidores de importantes marcas en los campos relacionados con el sector
eléctrico: Dispositivos eléctricos, iluminacion decorativa e industrial, conductores, paneles,
breakers y toda clase de accesorios.

Ferreteria

La empresa mantiene en inventario mas de 2000 herramientas manuales disefiadas para golpe,
corte y torsion, fabricado por los mejores proveedores del mundo.

Maderas

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

Griferia y ambientes de baiios

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

Herramientas y seguridad
Por ultimo, ofrecen las mejores herramientas eléctricas para carpinteria de hierro, aluminio,
madera y construccion; distribuidas por los mejores proveedores del mercado competitivo, asi

como una variada gama de articulos de seguridad en construccion, como proteccién visual,
auditiva, anti-caidas, calzados, guantes, entre otros. Cuentan también con herramientas para el
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trabajo casero o industrial como escaleras de fibra de vidrio y aluminio, carretillas, neveras y
termos.

1. Mercado del Emisor
El mercado mas grande de COCHEZ Y CIA, S.A. es la Ciudad de Panami y el resto de la
provincia de Panam4, los cuales representan un 77% de sus ventas. El interior del pais genera el
23% restante de las ventas. Cabe mencionar que el Emisor no tiene ningun cliente que genere
mas del 1% de sus ventas.

A continuacion un cuadro detallando las ventas realizadas segiin el mercado geografico:

Ventas obtenidas por mercado geografico

(Miles de USS$) Panama Otras Cindades Total
2005 $39,972 75% $13,319 25% $53,291
2006 $51,504 75% $17,082 25% $68,586
2007 $63,943 75% $21,470 25% $85,413
2008 $104,672 77% $31,382 23% $136,054

Informacién brindada por el Emisor
2. Canales de mercadeo

La principal fuente de mercadeo del Emisor es la publicidad en medios de prensa, principalmente
en los periddicos de circulacion nacional, radio y en la television. Sus anuncios se enfocan en la
oferta de productos, en su precio y en su alta calidad para asi mantener al publico informado de
lo que tiene disponible COCHEZ Y CIA, S.A.

H. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

El negocio principal del Emisor es proveer materiales y servicios de construccion. Por lo tanto, el
desempefio de esta industria tendrd un impacto directo en las operaciones y resultados
financieros del Emisor.

La Industria de la Construccion ha representado un promedio del 4.6% del Producto Interno
Bruto (PIB) del pais en los dltimos cinco afios, siendo en el 2008 un 5.7% 6 US$1,055.9
millones del PIB (US$ 18,558.1 millones), mostrando un aumento de 30.5% sobre el PIB de la
construccion del afio 2007. A continuacioén se muestra una grafica representando el PIB anual de
Panama y la participacion de la industria de 1a construccién:
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PIB vs PIB Construccion
Miles de US$

2004 2005 2006 2007 2008

‘ Construccion m PIB r

Fuente: Contraloria General de la Republica de Panamd

La actividad de construccién de obras, presentd un crecimiento anual de 30.5% alcanzando la
cifra de $1,055.9 millones en comparacién con el 2007 que reporté $809.0 millones. A pesar de
estos indicadores positivos, la CAPAC ha registrado una desaceleracién en el producto interno
bruto de la construccion (PIB) y la generacion de empleos desde el tercer trimestre de 2008. Este
PIB pasé de $277.7 millones en el tercer trimestre a $270.0 millones en los ultimos meses del
afio. Adicionalmente, los empleos disminuyeron de 38,000 a 30,000 en el mismo periodo.

A continuacion se presenta una grafica comparativa del crecimiento porcentual del PIB versus el
crecimiento porcentual del sector construccion:

Crecimiento del PIB vs crecimiento del sector
construccion

2004 2005 2008 2007 2008

@ Crecimiento de PIB m Crecimiento de sector construccién

Fuente: Contraloria General de la Repiiblica de Panamd

De Enero a Diciembre 2008, los permisos para realizar construcciones, adiciones y reparaciones
se elevaron en 18.7%, principalmente en los distritos de Arraijan en 138.4%, San Miguelito
51.5%, Colon 35.2% y David, Bugaba, Chitré, Aguadulce y La Chorrera, que agrupados
crecieron 17.8%.
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Monto de Permisos de Construccion (Miles de $)

2,000,000

1,500,000 1

1,000,000+

2004 2005 20086 2007 2008

Fuente: Contraloria General de la Repiiblica de Panamd

La produccién de cemento pre-mezclado presenté un aumento de 30.4% (de 1,445,290 metros
ctibicos en 2007 a 1,884,155 metros cubicos en 2008).

De enero a diciembre de 2008 el crédito hipotecario del Sistema Bancario Nacional crecid 11.1%
respecto a los montos en el 2007 para situarse en $5,503.7 millones. La grafica a continuacién
muestra el crecimiento del crédito hipotecario desde el 2004 a 2008:

Saldo de Créditos Hipotecarios
(en Millones de $)

2004 2005 2008 2007 2008

Fuente: Superintendencia de Bancos de Panamd

Especialistas de la industria de la construccién advierten una baja en la demanda de
departamentos de alto costo, lo que estanca varios de los proyectos en estudio o proximos a
construir. Por tal motivo, la oferta debe de ir cambiando hacia atender mas las necesidades de las
familias de medianos y bajos ingresos.

Los bancos se han vuelto mds exigentes, Piden mayores garantias en los préstamos interinos de

construccion, en ocasiones el 50% de la pre-venta concretada y un aporte de los inversionistas de
por lo menos 50% de la obra.
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Ello no significa una caida abrupta de la actividad, ya que obras de envergadura contintian su
curso, como la ampliacion del Canal, la construccién del proyecto comercial Los Faros, la cinta
costera y la nueva autopista de Panama Colén.

También se esperan, segin datos oficiales, unas 20 obras publicas y privadas consideradas como
megaproyectos, incluyendo centros comerciales, infraestructura urbana, de carretera y de los
sectores eléctrico y energético que estan en ejecucion o en estudio. '

Sin embargo, conforme se completen estos proyectos no se iniciardn nuevas obras al ritmo
anterior, de manera que el volumen de construccién se afectard. Adicionalmente, el sector

vivienda estard afectado por unidades de precios medios — altos y altos no vendidas que afectara
la disponibilidad del financiamiento.

1. Aspectos Fiscales de la Industria

La Ley 65 de 29 de octubre de 2003 contempla que las viviendas cuyo precio oscila entre
$25,000 y $62,000 tendrdn derecho a un subsidio estatal hasta un 4% de la tasa de interés
hipotecaria cobrada por los bancos. Igualmente, las viviendas cuyo precio sea de $16,000 a
$25,000 podrdn obtener un 5% de subsidio de la tasa de interés y las viviendas cuyo valor sea
inferior a $16,000 podran recibir un subsidio de hasta 6.5% de interés.

Con la aprobacién el 27 de mayo del 2008 del Programa de Apoyo al Consumidor (PAC), no
s6lo se amplié de $62,500 a $80,0000 el valor de las viviendas que pueden beneficiarse con
intereses preferenciales hipotecarios, sino que el Gobierno subsidiara el 100% de los intereses de
hipotecas hasta $30,000. Ambas normas tendran vigencia hasta el 2014.

Con las recientes reformas tributarias se ve afectado el impuesto de inmueble con relacién a las
mejoras exoneradas:

) Se aumenta la exoneracion genérica a $30,000
(i)  Se aumenta la exoneracion de fincas agropecuarias hasta $150,000

Se mantiene la exoneracién de mejoras cuyo permiso de construccion se expida a partir del 1 de
septiembre de 2005, basado en los siguientes parametros:

@) Hasta $100,000: 15 afios
(ii))  Desde $100,000 hasta $250,000: 10 afios
(iii)  Maés de $250,000: 5 afios

(iv) Otras mejoras (comerciales, industriales, agroindustriales, entre  ofras),
independientemente de su valor: 10 afios
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Se mantiene la exoneracién de mejoras por 20 afios cuando se cumpla con los siguientes
requisitos:

(i) El permiso de construccidn debe haberse expedido antes del 1 de septiembre de 2005
(ii)  Las mejoras deben ser inscritas en el Registro Piblico antes del 31 de agosto de 2006
2. Principales Competidores

Los principales competidores del Emisor incluyen otras empresas dedicadas a la venta al por
mayor y al por menor de materiales de construccién y ferreteria. Estos incluyen: Empresas
Hopsa, Comasa, Rodelag, Raenco, Novey, Do It Center, El Coloso y La Casa de los Materiales.

3. Entorno Econémico

Segun informes de la Contralorfa General de la Republica correspondientes al periodo
comprendido de enero a diciembre 2008, el Producto Interno Bruto (PIB) registré un monto de
$18,558.1 millones y un crecimiento con respecto al 2007 de 9.2%. El PIB per cépita marco un
crecimiento de 7.4% para llegar a un ingreso promedio por habitante de $5,466. A continuacion
describimos el comportamiento de las principales actividades econémicas en Panama durante el
2008:

En términos generales, el Sector de Servicios fue el motor de crecimiento del PIB. Dentro de este
sector, los sectores de transporte y comunicaciones registré un crecimiento de 15.7%, los
servicios de intermediacién financiera aumentaron en un 2.3%, la actividad del comercio al por
menor y al por mayor incrementd en 7.0% y los hoteles y restaurantes registraron un aumento de
9.3%. En el sector de actividades primarias, la agricultura, ganaderia, caza v silvicultura crecié
en un 2.2% y la explotacion de minas y canteras en 29.8%. El valor de las exportaciones de
bienes crecieron 1.6% mientras que el valor CIF de las importaciones de bienes aumenté 31.7%.

El sacrificio de ganado porcino y vacuno se incrementaron en 14.0% y 3.9% respectivamente; asi
mismo, la produccion de carne de gallina en 1.6%. La produccion total de bebidas alcohdlicas se
elevo en 8.5%, con una mayor demanda de ron en 12.9%, ginebra en 12.4%, cerveza en 8.5% y
seco por 8.0%. Se registré una baja en otros licores en 10.1%, alcohol rectificado en 29.3% y en
la produccion de leche pasteurizada en 9.8%.

Ia generacion de electricidad hidraulica aumentd en 11.7%, debido a una mayor precipitacion
pluvial durante los Gltimos meses del afio. Sin embargo, la generacién de electricidad térmica
disminuyd en 15.7%, el excedente generado por la Autoridad del Canal de Panamd en 4.6% y la
exportada en 74.7%. El consumo total de electricidad reportd variacion en 2.7%, sobresaliendo
los clientes comerciales en 5.1%, residenciales 1.0%, gobiemo 0.2%, otros clientes en 8.0%,
grandes clientes 5.3% y los generadores en 33.2%. No obstante, se observé una baja en los
clientes industriales en 2.3%. La facturacién total de agua en la Republica continué con
tendencia positiva de 3.0%, la cual se destaco el sector industrial en 61.6%, comercial en 3.7%,
residencial en 2.6% y el gobierno en 0.5%.
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Los permisos para realizar construcciones, adiciones y reparaciones se elevaron en 18.7%,
principalmente en los distritos de Arraijan en 138.4%, San Miguelito 51.5%, Colén 35.2% y
David, Bugaba, Chitré, Aguadulce y La Chorrera, que agrupados crecieron 17.8%. La
produccién de concreto premezclado se elevé en 30.4%.

El consumo de combustible registré leve crecimiento de 1.2%, principalmente la gasolina en
4.0%, reflejandose una mayor demanda de gasolina de 95 octanos en 11.8%. El diesel aumentd
en 2.5%, especificamente el mejorado en 14.7% y otros combustibles en 12.0%. El consumo de
gas licuado de petroleo subid en 3.7%, destacandose el uso general en 4.7%. Sin embargo, se
registraron bajas en el consumo de biinker C en 16.0% y el gas de uso automotriz en 33.7%.

La venta de automéviles crecié en 4.5%, del cual sobresali6 la venta de autos de lujo en 36.8%,
minivans 24.8% y los automéviles regulares en 5.4%. Por otra parte, los automéviles dedicados
al comercio, se destacaron la venta de camiones en 19.7% y los pick ups en 5.8%. No obstante,
se observaron disminuciones en la venta de paneles en 6.2%, buses 0.4% y otros autos en 27.4%.
La venta de motocicletas subid en 2.2%.

El valor CIF de las importaciones ascendi6 en 31.7%, principalmente los bienes de consumo en
40.1%, reflejando un mayor aumento de utensilios domésticos en 61.4%. También crecen los
bienes intermedio en 33.1% y los de capital en 18.0%. El valor de las agro-exportaciones
aumentaron 1.6%, del cual se destaca la sandia en 10.7%, melén 1.9% y la carne de ganado
bovino en 24.7%. Se registraron tasas negativas en el banano de 11.7%, pifia 14.8%, aziicar sin
refinar 14.1%, café 5.5% y el ganado vacuno en pie 97.8%. En el sector pesquero el renglon de
atiin de aleta amarilla, pescado fresco y el filete de pescado presenté un crecimiento por el orden
de 28.3%, por el contrario, los camarones y las larvas del camarén bajaron en 27.9% y 81.4%,
respectivamente. La exportacién de harina y aceite de pescado creci6 en 69.1%, sin embargo
mermé la exportacion de ropa en 15.0%, pieles y cuero en 73.1% y los productos derivados del
petréleo en 3.2%.

La actividad hotelera en la ciudad de Panama registrd tasas positivas en el promedio diario de
cuartos ocupados en 3.3%, las pernoctaciones en 11.7%, el porcentaje de ocupacion en 21%vyel
nimero de unidades de habitacién en 0.5%. La entrada de pasajeros reflejo una tasa positiva de
14.3%, observandose una mayor entrada de visitantes en 11.5%, principalmente la de turistas en
18.2% y de transito directo y tripulantes en 17.1%. La entrada de excursionistas disminuyd en
12.0%. Los gastos de los turistas ascendieron en 18.8%.

Los ingresos por peajes en el Canal de Panama crecieron en 12.5% al igual que el volumen de
carga en 2.4% y el tréansito de naves en 0.2%. Se registré tendencia negativa en las toneladas
netas desplazadas a través del Canal de Panami en 0.8%. En la actividad ferroviaria, el
transporte de pasajeros subié en 41.7% y la carga transportada en 102.6%. El movimiento de
cargas en el Sistema Portuario Nacional reporté variacion positiva de 7.6%, incrementéndose la
carga contenerizada en 15.6% y los contenedores en TEU’s de 14.2%. Por otra parie se redujo la
carga a granel en 2.0% y la general en 16.4%. '

Los activos del Sistema Bancario Nacional ascendieron a 16.8%, destacindose los activos
liquidos en 28.1% y la cartera crediticia en 12.7%. Los depdsitos totales crecieron en 19.3%. El
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volumen negociado en la Bolsa de Valores de Panam4 decrecié en 15.4%, especialmente en el
mercado primario en 28.0% y el secundario en 16.1%, sin embargo, ¢l de recompras continué
con variacidn positiva de 79.0%. El indice medido en el mercado bursatil bajé en 19.0%, al igual
que el volumen negociado en acciones de 28.4% y el niimero de acciones en 32.9%.

La inversion en publicidad crecid en 8.5%, registrandose un mayor incremento en la televisiva de
10.1%, revistas 8.4%, periddicos 7.7%, publicad exterior 4.6% y la de radio en 0.7%.

La venta neta de los sorteos de la Loteria Nacional de Beneficencia aumenté en 17.0%. Las
apuestas continuaron con tendencias positivas de 16.9%, sobresaliendo las salas de apuestas de
eventos deportivos en 22.0%, las méaquinas tragamonedas tipo “A” en 19.5%, las mesas de
juegos en 10.4%, el hipédromo en 10.5% y las salas de bingos en 2.3%.

En el 2008 también se vio un Indice de Precio al Consumidor de 120.0 en comparacién con
110.4 en el 2007 (Afio base: 1982). Este aumento en la tasa de inflacion se debe principalmente
al aumento de los costos energéticos provenientes del aumento del precio del petrdleo a nivel
internacional, asi como el precio de otras materias primas, durante los primeros meses del afio.

A continuacién presentamos un resumen de los principales indicadores econdmicos del pais:

Indicadores Econémicos Periodo Variacién
IPC (Enero) 2009/2008 | A| 4.9%
IPM (Diciembre) 2008/2007 | A| 43%
IPM (Anual) 2008/2007 | A| 15.8%
IMAE — serie original 11/2008 Al 827%
IMAE —tendencia ciclo 11/2008 Al 834%
PIB Anual 2008 ¥  92%
PIB Trimestral IV/2008 Y  73%
Indicadores Sociodemogrificos

Desempleo Total (Agosto) 2008 V| 5.6%
Tasa de Desempleo Abierto (Agosto) 2008 V¥ 42%
Tasa de participacién en la actividad econémica (Agosto) 2008 Al 63.9%
Subempleo Visible 2007 v 2.8
Subempleo Invisible (Agosto) 2007 v 13.7
Empleo Informal (Agosto) 2007 v 44.1
Tasa de mortalidad (por 1,000 habitantes) 2007 = 4.4
Tasa de natalidad (Por 1,000 habitantes) 2007 A 20.2
Tasa de mortalidad infantil (Por 1,000 nacimientos vivos) 2007 v 14.7

Perspectivas

Segin informes de la empresa consultora INDESA, la recesion internacional terminard afectando
el desempefio econdmico en el 2009, ya que el crecimiento se desacelerard en comparacion al
2008. El principal afectado serd el Canal de Panama de Panama debido a la disminucién del
trénsito hacia los Estados Unidos proveniente de Asia.
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También se anticipan efectos negativos en la Zona Libre de Colon debido a los siguientes
factores:

(i) Contraccién del mercado venezolano por la caida del petrdleo y la devaluacion del
bolivar

(ii)  Reduccién en las exportaciones a Centroamérica, €l Caribe y Colombia por sus menores
exportaciones a los Estados Unidos

Estos mismos factores afectaran el turismo y la exportacién de bienes.

Un menor crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios y de la inversién afectard la
expansion del consumo, y en general, la tasa de crecimiento del PIB. La proyeccion inicial de la
empresa consultora INDESA es de un crecimiento del PIB real del orden de 5.2% (2009) y 7.5%
(2010).

L. LITIGIOS LEGALES

El Emisor considera que al 31 de diciembre de 2008, no existen juicios o demandas de tal
magnitud que pongan en peligro el desarrollo u operacion de la empresa.

El Emisor no ha sido sujeto a sanciones administrativas por la autoridad reguladora del mercado
de valores y organizaciones autorreguladas.

J. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor no forma parte de ningiin grupo y no posee subsidiarias.

K. INVENTARIO DE MERCANCIAS

El Emisor posee doce (12) sucursales y un (1) centro de distribucién. El inventario de COCHEZ
Y CIA, S.A. estd valorado utilizando el costo promedio de la mercancia en la bodega. A
continuacién, un cuadro detallando la evolucion del inventario del Emisor por sucursal:

Evolucién de Inventario de Mercancias (en USS)

31/12/2008 $11,422,929
31/12/2007 $13,090,164
31/12/2006 $11,014,291
31/12/2005 $5,971,867

Informacién proveida por el Emisor

L. PROPIEDADES PLANTAS Y EQUIPOS

El Emisor tiene su domicilio en su Casa Mairiz ubicada entre la Avenida Eloy Alfaro y la
Avenida Balboa de la Ciudad de Panama4, Distrito de Panama.
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Al 31 de diciembre de 2008 las propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliatio v equipos, neto
de depreciaciones y amortizaciones acumuladas, se conforman de la siguiente manera:

Terreno $6,994,258
Propiedades $5,197,069
Equipo rodante $916,055
Mobiliario y equipos $3,611,495
Mejoras $6,412,742
Totales $23,131,619

M. TECNOLOGIA, INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS,
ETC.

Las politicas que utiliza el Emisor para la investigacion y desarrollo se basa principalmente en:
(1) analizar los requerimientos de mercado a través del Departamento de Mercadeo y Ventas ya
sea por estudios de mercado o a través de los representantes de la empresa; (ii) busqueda de
nuevos productos y (iii) el mejoramiento continuo de estos productos, segin los requerimientos
del mercado, decisiones internas y de la competencia. La funcién principal del departamento de
Investigacion y Desarrollo es buscar alternativas de nuevos productos que sean de total
aceptacion del consumidor, ademds de ayudar al Emisor a obtener mejores resultados. Este
departamento est4 a la expectativa de las innovaciones de la competencia y cémo pudiese afectar
las estrategias de ventas.

La actividad de Compra y Venta del Emisor sufre pocos cambios tecnolégicos o avances en
produccion que impacten a COCHEZ Y CIA, S.A. directamente.

N. INFORMACION DE TENDENCIAS

La tendencia del mercado de ventas al por menor y por mayor de materiales de construccion a
nivel comercial tiende a seguir las reglas del mercado en general donde todo gira alrededor del
cliente, obligando a las empresas a invertir los recursos necesarios, sean estos humanos o
financieros, para tener una propuesta de servicio cada vez mejor y mayor.

A nivel de tecnologia se sigue observando mejorias constantes en los equipos y programas
disponibles para manejar la cadena de suministros de los negocios. A mediano plazo mucha de la
rentabilidad de las empresas dependerd de lograr usar estas nuevas herramientas o no de forma
eficiente. Como compafifa sentimos que tenemos mucho espacio para seguir mejorando en el
manejo de la cadena de suministros pero a la vez sentimos que la operacion actual estd a niveles
altos de eficiencia versus el mercado.
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V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

Resumen Financiero de COCHEZ Y CIA, S.A. (US$)

Sucursal 31/12/2008 | 31/12/2007 | 31/12/2006 | 31/12/2005
Estado de Situacion Financiera
Ventas o ingresos totales 135,204,401 | 84,577,072 | 68,083,510 | 53,291,715
Costo de ventas 111,566,764 | 68,263,187 | 53,945,734 | 42,598,030
Utilidad operativa 23,637,637 | 16,313,885 | 14,137,776 | 10,693,685
Gastos generales y administrativos 22,409,671 | 16,716,545 | 13,993,907 | 11,852,164
Otros ingresos 1,858,572 1,568,294 611,139 358,621
Utilidad o pérdida neta antes de imp. 3,086,538 1,165,634 755,008 (799,858)
Acciones emitidas y en circulacién 8,000 8,000 8,000 8,000
Utilidad o pérdida por accion 385.82 145.70 94.38 (246.26)
Depreciacion y amortizacion 1,053,103 631,078 415,441 312,683
Utilidades o pérdidas no recurrentes 1,143,405
Balance General
Activo circulante 22,365,711 | 20,605,945 | 18,089,134 | 11,284,174
Activo total 54,322,181 | 48,074,813 | 38,697,354 | 20,296,210
Pasivo circulante 8,532,764 13,446,341 | 8,925,948 | 17,772,102
Deuda a largo plazo 38,103,448 | 29,834,103 | 24,484,592 0
Pasivos totales 51,633,310 | 47,514,623 | 38,934,642 | 21,066,360
Acciones preferidas
Capital pagado 800,000 800,000 800,000 800,000
Utilidades retenidas 1,888,871 (239,810) | (1,037,288) | (1,570,150)
Patrimonio total 2,688,871 560,190 (237,288) (770,150)
Razones financieras
Dividendo / Accién 68.32
Deuda total / Patrimonio 19.20 84.82 (164.08) (27.35)
Capital de trabajo 13,407,567 | 10,018,227 | 9,163,186 | (6,437,928)
Razoén corriente 2.62 1.53 2.03 0.64
Utilidad operativa / Gasto financiero 6.93 5.81 6.55 (0.52)

B. ACTIVOS Y LIQUIDEZ

1. Activos

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2008, ¢l Emisor poseia
$54.3 millones en Activos, monto que superé en $6.3 millones al cierre de 2007.

Debido a la naturaleza de su negocio, los Activos Corrientes del Emisor representan un
porcentaje significativo de los activos. Al cierre de 2007 representaron 42.9% del total de
activos, mientras que al 31 de diciembre de 2008, la relacidén se redujo en 1.7 puntos
porcentuales a 41.2%. Este resultado se dic a pesar de que los Activos Corrientes del Emisor
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aumentaron de $20.6 millones al cierre de 2007 a $22.4 al 31 de diciembre de 2008, una
diferencia de $1.8 millones.

El inventario, rubro que representa el 21.0% de los Activos, disminuyé de $13.3 millones a $11.4
millones durante el 2008. Este descenso se debe en parte a la caida del 35% experimentada por
los precios del acero durante el segundo semestre de 2008.

Al cierre de 2007 y 2008 el Emisor muestra inversiones en activos por $6.7 millones y $5.1
millones, respectivamente, que representan especificamente inversiones en terrenos y activos
fijos para una expansion de la red de puntos de venta del Emisor a mediano plazo.

A continuacion presentamos un cuadro que desglosa los principales Activos del Emisor:

Activos Principales del Emisor (miles de USS)

31-Dic-08 31-Dic-07

Cuentas por cobrar clientes (netas) $8,788,808 16.2% $6,538,114 13.6%

Cuentas entre relacionadas $7,581,518 14.0% $7,176,645 14.9%

Inventario de mercancias $11,422,929 | 21.0% | $13,297,976 |27.7%

Inversiones en acciones $350,000 0.64% $1,717,572 3.6%

Activos fijos $23,131,619 | 42.6% | $17,788,332 | 37.0%

Totales $54,322,181 100% $48,074,813 | 100%

Nota: Es posible que la sumatoria de las partes no sea igual a los Totales presentados en el cuadro, ya que se han
excluido algunos rubros para facilitar la presentacién de la informacién. El inversionista podra encontrar el detalle
completo dentro de los Estados Financieros adjuntos.

2. Liquidez
Entre diciembre 2007 y 2008, las Cuentas por Cobrar a Clientes incrementaron $2.25 millones
para alcanzar la suma de $8.8 millones, con lo que €l Emisor logré aumentar de 13.6% a 16.2%

su participacion en la composicion de los Activos Totales.

En cuanto a su composicion sobre la base de su antigiiedad,

Dias 31-Dic-08 31-Dic-07

30 $5,791,177 59.26% $3,257,886 44.86%
60 $2,105,954 21.55% $2,404,101 33.10%
90 $1,171,419 11.99% $1,032,919 14.22%
120 0 més $568,916 5.83% $413,886 5.70%
Subtotales-clientes $9,637,466 98.63% $7,108,792 97.88%
Cuentas del gobierno $134,351 1.37% $154,322 2.12%
Subtotales $9,771,817 100.00% $7,263,114 100.00%
Provision ($983,009) ($725,000)

Totales netos $8,788,808 $6,538,114

Nota: Es posible que la sumatoria de las partes no sea igual a los Totales presentados en ¢l cuadro, va que se han
excluido algunos rubros para facilitar la presentacion de la informacién. El inversionista podrd encontrar el detalle
completo dentro de los Estados Financieros adjuntos.
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Al 31 de diciembre de 2008, ¢l Emisor mantenia un capital de trabajo de $13,407,567 mejorando
su nivel de liquidez con respecto al 31 de diciembre de 2007 cuando mantenia un capital de
trabajo de $10,018,227.

La razén corriente del Emisor, que fue 1.53 veces al final de diciembre de 2007, aument6 a 2.62
veces al 31 de diciembre de 2008.

A continuacion presentamos un cuadro con los principales indices de liquidez del Emisor:

Indices de Liquidez del Emisor

31-Dic-08 31-Dic-07
Capital de Trabajo 13,407,567 10,018,227
Razdn Corriente 2.62 1.53
Prueba Acida 1.29 0.67

C. RECURSOS DE CAPITAL

El patrimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2007 reflejaba un valor de $560,190 debido a
que contaba con un capital social de $800,000 y una pérdida acumulada de $239,810. Al 31 de
diciembre de 2008, luego de registrar una utilidad neta para el periodo de $2,163,868, el
patrimonio del Emisor logré aumentar a $2,688,871. Por consiguiente, la empresa registra un
nivel de apalancamiento de 19.2 veces acorde con la estrategia de crecimiento de los proximos
afios.

A continuacién presentamos un resumen comparativo que detalla el financiamiento de los
activos del Emisor:

Financiamiento de los Activos del Emisor

Activos financiados por: 31-Dic-08 31-Die-07
Cuentas por pagar — proveedores 12.5% 20.4%
Préstamos a corto plazo 0% 5.4%
Bonos a largo plazo 70.13% 62.0%
Patrimonio 4.9% 1.2%

Como se puede observar en el cuadro, la empresa ha logrado mantener su estructura de
financiamiento largo plazo con el objetivo de implementar su estrategia de crecimiento en el
mercado nacional.

D. ESTADO DE RESULTADOS

Las ventas netas de COCHEZ Y CIA, S.A. fueron $135,204,401 para los doce meses terminados
el 31 de diciembre de 2008. Esto representa un aumento del 59.9% con respecto a las ventas del
mismo periodo en el 2007, resultado que se obtuvo debido al crecimiento orgénico de la empresa
y a que se percibi6 el impacto de la apertura de cuatro nuevas sucursales durante e] 2007 y 2008.
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La empresa mostré una mejora en su margen operativo de -0.48% (2007) a 0.91% (2008) a pesar
del incremento del costo de ventas a un ritmo mayor (63.4%) que el del crecimiento de ventas
(59.9%). Esto se debe a que los gastos generales y administrativos incrementaron a un ritmo
menor que las ventas, es decir 36.6%, afectando positivamente el margen operativo.

Durante el mismo periodo, Cochez registré una utilidad neta de $2.2 millones. Adicionalmente,
la empresa registrd una utilidad antes del impuesto de $3.1 millones a causa del mejoramiento
del margen operativo del emisor.

E. PERSPECTIVAS Y PROYECCIONES

Para el futuro a mediano plazo, el Emisor contempla continuar creciendo a un ritmo razonable v
sostenible con su estructura de financiamiento, tanto en las ventas como en la utilidad operativa.
Para lograr este objetivo el Emisor espera lograr eficiencias operativas del negocio y expandird
su red de cobertura al por mayor y por menor, a través de la inversion en nuevos puntos de
ventas y la adecuacion de los ya existentes.

Entre los objetivos del Emisor estd la intencién de mantenerse como la empresa lider del
mercado en abastecimiento de materiales de construccién para clientes al por mayor y continuar
creciendo en el mercado de clientes al por menor.

Durante los préximos dos afios, el Emisor considera, como parte de su plan de desarrollo,
obtener nuevas lineas de negocid para ampliar las opciones de productos a sus clientes, asi como
la expansién de su red de distribucion para mejorar su capacidad de atencién a un mayor mimero
de clientes.

V1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

1. Directores y Dignatarios
Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas:
Rail Cochez Martinez — Presidente

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 17 de julio de 1952. Apartado Postal: 0816-
07696, Panama, Repiiblica de Panamad. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo
electrénico: jrcochez@cochezycia.com. Domicilio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33.
Director: Banco Transatlantico, S.A. Director: Aserradero Ipeti, S.A. Estudios en University of
Saint Louis, B.S. Management (1971). Posicién: Presidente de la Junta Directiva; Direccion
general de la empresa.

Raiil Cochez Maduro — Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1974. Apartado Postal: 0816-
07696, Panamd, Repiblica de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo
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electrénico: rcochez@cochezycia.com. Domicilio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33.
Carrera: Ingeniero Industrial. Director: Aserradero Ipeti, S.A. Estudios en University of Miami,
B.S. Industrial Engineering (1994). Posicién: Co-Gerente General de CQCHEZ Y CIA, S.A.

Arturo Cochez Maduro — Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 7 de junio de 1975. Apartado Postal: 0816-
07696, Panama, Reptblica de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo
electronico: acochez@cochezycia.com. Domicilio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33.
Carrera: Licenciado en Finanzas. Director: Aserradero Ipeti, S.A. Estudios en Florida State
University, B.S. Finance (1994). Posicién: Co-Gerente General de COCHEZ Y CIA, S.A.

Félix Motta Stanziola — Tesorero

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 2 de febrero de 1973. Apartado Postal: 0816-
01881, Panamd, Reptiblica de Panama. Teléfono: (507) 302-0220. Correo electronico:
framotta@rmotta.com. Domicilio Comercial: Costa Del Este, Capital Plaza, Piso 19. Estudios en
Boston College, B.S. Marketing (1995); Duke University, MBA (2002). Posicion: Gerencia,
Roberto Motta, S.A. !

Guillermo Henne — Sub Tesorero

Nacionalidad: Panamefio. Fecha dé nacimiento: 6 de marzo de 1973, Apartado Postal: 0816-
01881, Panam4, Republica de Panamd. Teléfono: (507) 302-0220. Correo electronico:
ghm(@rmotta.com. Domicilio Comercial: Costa Del Este, Capital Plaza, Piso 20. Estudios en
University of Southwestern Louisiana, B.S. Agricultural Engineering (1995); Thunderbird
University, MBA (2004). Posicion: Gerencia, Roberto Motta, S.A,

Carlos Garcia de Paredes — Secretario

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 26 de julio de 1963. Apartado Postal: 0816-
01881, Panama, Republica de Panamé. Teléfono: (507) 302-0220. Correo electronico:
cpg@rmotta.com. Domicilio Comercial: Costa Del Este, Capital Plaza, Piso 20. Estudios en
University of Notredame, S.A. Industrial Engineering (1985); INCAE, MBA (1989). Posicion:
Gerencia, Roberto Motta, S.A.

Juan Pablo Fabrega — Vocal

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 15 de junio de 1963. Apartado Postal: 0816-
00744, Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 263-5333. Fax: (507) 264-0181. Correo
clectrénico: juanpa@fabamm.com. Domicilio Comercial: Obarrio, Edificio Omega, Fabrega,
Molino y Mulino. Estudios en la Universidad Santa Maria La Antigua, Derecho (1986); Southern
Methodist University, Derecho Internacional (1987). Posicién: Socio de la firma Fabrega,
Molino y Mulino. :
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Ana Lucrecia Tovar — Fiseal

Nacionalidad: Panamefia. Fecha de nacimiento: 12 de septiembre de 1972. Apartado Postal:
0816-00744, Panam4, Repiblica de Panama. Teléfono: (507) 263-5333. Fax: (507) 264-0181.
Correo electronico: atovar@fabamm.com. Domicilio Comercial: Obarrio, Edificio Omega,
Fabrega, Molino y Mulino. Estudios en la Universidad Santa Maria La Antigua, Derecho (1997);
The American University, LLM (1998). Anteriormente laboré en la OEA en Washington (1998)
como consultora legal. Posicién: Socio de la firma Fabrega, Molino y Mulino.

2. Principales Ejecutivos y Empleados
Los principales ejecutivos y empleados del Emisor son las siguientes personas:

Raiil Cochez Maduro — Co Gerente General
Ver seccion de Directores y Dignatarios.
Una de las personas encargadas de la administracién y supervision en general de la empresa.

Arturo Cochez Maduro — Co Gerente General
Ver seccidn de Directores y Dignatarios.
Una de las personas encargadas de la administracion y supervisién en general de la empresa.

Raiil F. Cochez — Gerente de Operaciones y Ventas

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 10 de mayo de 1978. Apartado Postal: 0816-
07696, Panama, Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo
electrénico: rfcochez@cochezveia.com. Domicilio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33.
Carrera: Ingeniero Electrénico. Estudios en la Universidad Interamericana de Panama, Ingenieria
Electrénica (2002). Es la persona encargada de la supervisién y administracion de las diferentes
sucursales de tiendas y las ventas de la empresa.

Sabas Coronado — Gerente de Contabilidad

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1962. Apartado Postal: 0816-
07696, Panamda, Republica de Panama. Teléfono: (507) 302-8600. Fax: 302-8601. Correo
electronico: scoronado@cochezycia.com. Domicilio Comercial: Avenida Eloy Alfaro 15-33.
Carrera: Contador Publico Autorizado. Estudios en la Universidad Santa Maria La Antigua,
Contabilidad y Finanzas (1989); ULACIT, MBA (1997). Anteriormente labor6é en KPMG (1990-
1996), Banco Exterior (1997-1999), Geo. F. Novey (2000-2004) en todos los lugares labor6 en
Contraloria y Auditoria. Es la persona encargada de los procesos contables de la empresa.

Cabe seiialar que el Emisor no posee empleados de importancia indispensable para la continua
operacion de la empresa.

B. ASESORES LEGALES

Al 31 de diciembre de 2008, el Emisor no manejaba asesores legales externos ni internos.
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Para la presente emision, Morgan & Morgan, ubicado en MMG Tower, Urbanizacion Marbella;
Apartado Postal 0832-00232, Panamé, Republica de Panami; Teléfono: (507) 265-7777, Fax:
(507) 265-7700 y Sitio de Internet: www.morimor.com actué como asesor legal externo del
Emisor en la presente emision de Bonos. En esta capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al
Emisor en la preparacién de la solicitud de registro de la oferta publica de los Bonos, del
Contrato de Agente de Pago, del Prospecto Informativo y en el registro de los Bonos en la
Comisién Nacional de Valores y en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

C. AUDITORES

Adjuntamos a este Prospecto Informativo los Estados Financieros auditados anuales del Emisor
al 31 de diciembre de 2007 y 2008. Todos los estados financieros son preparados por la firma
Barreto y asociados, los cuales prestan los servicios de auditoria externa. Sus oficinas estdn
ubicadas en Calle 37, Avenida Cuba y Perii, Apartado Postal 0816-02151, Panam4, Republica de
Panama, Teléfono: 225-1485, Correo electrénico: Barreto@cwpanama.net. Los socios
encargados son: Ricardo Barreto y Carlos Aizpurua.

D. ASESORES FINANCIEROS

MMG Bank Corporation actud como asesor financiero de esta Emisidn de Bonos, siendo sus
responsabilidades las de encausar y supervisar la preparacién de este Prospecto Informativo,
coordinar con los abogados la elaboracién de la documentacion legal pertinente, y obtener la
aprobacién para la venta de la misma por parte de la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa
de Valores de Panama, S.A.

E. DESIGNACIONES

Ningdn director, dignatario o ejecutivo principal ha sido designado en su cargo sobre la base de
cualquier arreglo o entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

F. COMPENSACION

A continuacidén presentamos un cuadro que desglosa la compensacion de los Directores y los
principales ejecutivos del Emisor durante los afios fiscales terminados el 31 de diciembre de
2007 v 2008:

Compensacién de Directores y Ejecutivos Principales (USS)

Diciembre 2008
Directores 0
Ejecutivos 230,000

En la actualidad, el Emisor no mantiene un plan de distribucién de ganancias, ni reservas en
concepto de previsién de pensiones, retiros, y otros beneficios similares.

48



G. PRACTICAS DE LA JUNTA DIRECTIVA

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores. La relacion
se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. Los Directores no tienen dietas
establecidas y no se les reconocen beneficios adicionales.

No existe un Comité de Auditoria en la organizacién, sin embargo, los informes de auditoria
internos y externos son supervisados por la Junta Directiva.

Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados en sus cargos segiin consta en la
tltima acta de eleccion de la Junta Directiva debidamente inscrita en €l Registro Publico desde el
primero de febrero de 2005 en la Ficha 32662 Documento 730095. No existe una fecha de
expiracion para la terminacion de la misma.

La Junta Directiva igualmente participa de manera activa en ¢l establecimiento y seguimiento de
las politicas administrativas, financieras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revision
mensual de sus estados financieros.

H. GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptado procedimientos corporativos consonos com los principios
internacionales promovidos por el acuerdo No. 12 de 11 de noviembre de 2003 de la Comisién
Nacional de Valores.

1. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2008, el Emisor contaba con 825 empleados permanentes. A continuacion
presentamos un cuadro con la evolucion de los empleados permanentes desde el 2005:

Empleados permanentes del Emisor

2008 2007 2006 2005 2004

Empleados 825 774 712 484 434

Informacion provista por el Emisor.

Actualmente existe un sindicato de empleados. Los ejecutivos de la empresa consideran que la
relacion con el sindicato es buena. El mismo representa 20% del total de la fuerza laboral del
Emisor.

J. PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y los Otros empleados no son
poseedores directos de las acciones del Emisor.
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Grupo de Empleados % Respecto del % Que representan

total de acciones Numero de respecto de la
comunes emitidas accionistas cantidad total de
y en circulacién accionistas

Directores, Dignatarios, 0% 0 0%

Ejecutivos y

Administradores

Otros Empleados 0% 0 0%

Totales 0% 0 0%

VIL. ACCIONISTAS

A. ACCIONISTAS DEL EMISOR

Presentamos a continuacioén un cuadro tabular de la composicion accionaria del Emisor al 31 de
diciembre de 2008:

Grupo de Numero de % del Numero Niimero de % del Niumero
Acciones Acciones de Acciones Accionistas de Accionistas
1-500 1,960 24.5% 4 50%
500 — 1,000 1,360 17.0% 2 25%
1,000 — 2,000 1,960 24.5% 1 12.5%
2,000 — 10,000 2,720 34.0% 1 12.5%
Totales 8,000 100% 100% 100%

B. CAMBIOS EN EL CONTROL ACCIONARIO

No se ha producido ningn cambio importante en el porcentaje accionario de que scan
propietarios efectivos los accionistas durante los dltimos tres afios.

No existe ningin arreglo, en fecha subsecuente de la fecha de oferta de la presente emision, que
pueda resultar en un cambio de control accionario de COCHEZ Y CIA, S.A.

C. DERECHOS DE VOTO

Todos los accionistas del Emisor tienen el mismo derecho a voto.

VIII. PARTES RELACIONADAS. VINCULOS Y AFILIACIONES

MMG Bank Corporation. designado como agente colocador y agente de pago, registro y
transferencia de los Bonos es subsidiaria de MMG Bank Corporation, sociedad que ha sido
designada para actuar como Agente de Pago, Registro y Transferencia y ademas forma parte del
mismo grupo econdmico que el Asesor Legal. Ademads, es accionista de la Bolsa de Valores de
Panam4, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR).
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La sefiora Marielena Garcia Maritano, Vicepresidenta de Banca de Inversion de MMG Bank
Corporation., es directora de Bolsa de Valores de Panama4, S.A.

El licenciado Dulcidio de la Guardia es Ejecutivo de MMG Bank Corporation, y es director de
Bolsa de Valores de Panam4, S.A.

IX. TRATAMIENTO FISCAL:

Los inversionistas en los Bonos Corporativos gozarin de varios beneficios fiscales. Cada
interesado en invertir en los Bonos Corporativos debera cerciorarse independientemente de las
consecuencias fiscales de su inversion en estos. A manera informativa, y sin que ello constituya
una declaracién o garantia del Emisor sobre los beneficios fiscales de invertir en los Bonos
Corporativos, se a continuacién se presenta un resumen de lo dispuesto en la ley respecto a tales
beneficios:

A. GANANCIAS PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LOS BONOS
CORPORATIVOS

El Articulo 269 del Decreto Ley 1 de 1999, tal como ha sido reformado, establece que para los
efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos e impuesto complementario, las
ganancias derivadas de la enajenacion de valores no estaran gravadas con dichos impuestos,
mientras que las pérdidas derivadas de la enajenacion no seran deducibles, siempre que: (i) los
valores hayan sido registrados en la Comisidén Nacional de Valores, y (ii) la enajenacién se
realice a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

Los Bonos Corporativos seran registrados en la Comisiéon Nacional de Valores e inscritos en
Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y, en consecuencia las ganancias de capital que se obtengan
mediante la enajenacién de los Bonos Corporativos a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado estardn exentas del pago de impuesto sobre la renta, de dividendos y
complementario.

B. INTERESES GENERADOS POR LOS BONOS CORPORATIVOS

El Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 de 1999 establece que los intereses que se paguen sobre
valores registrados en la Comision Nacional de Valores, estaran exentos del impuesto sobre la
renta, siempre y cuando los mismos sean colocados a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

En vista de que el Emisor colocara los Bonos Corporativos a través de Bolsa de Valores de
Panamd, S.A., los Tenedores Registrados de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Esta seccién es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal de los Bonos Corporativos. Cada Tenedor Registrado debera
independientemente cerciorarse del trato fiscal de su inversién en los Bonos Corporativos antes
de invertir en los mismos.
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Modificaciones y Cambios

Las modificaciones que el Emisor pretenda realizar a los términos y las condiciones de los Bonos
Corporativos y de los demas documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos
Corporativos, debera hacerse de conformidad con el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de 2003 por
el cual la Comisién Nacional de Valores adopta el procedimiento para la presentacion de
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la
Comision Nacional de Valores.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar modificaciones futuras a los términos y condiciones
de esta emision con el propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién cumpliéndose el proceso establecido por la Comision
Nacional de Valores en el referido Acuerdo 4-2003 o en los Acuerdos posteriores que lo
subroguen.

Para poder modificar los Términos y Condiciones de los Bonos Corporativos y para otorgar
cualquier dispensa al Emisor en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones se requerira el
consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y uno
(51%) por ciento del valor nominal total de los Bonos Corporativos en ese momento emitidos y
en circulacion; exceptuando lo referente a cambios en la Tasa de Interés, amortizacién a capital,
plazo de vencimiento y garantias, temas estos que requerirén el consentimiento del cien por
ciento (100%) de los Tenedores Registrados.

Los términos y condiciones de los demés contratos y documentos que respaldan la oferta publica
de Bonos Corporativos deberan contar con el consentimiento de los Tenedores Registrados, de
acuerdo al nimero de votos o porcentajes requeridos en el respectivo documento.

X OTRA INFORMACION:

La oferta publica de que trata este Prospecto Informativo y los Bonos Corporativos de esta
Emisién estin sujetos a las leyes de la Republica de Panamd y a Acuerdos, reglamentos y
resoluciones adoptados por la Comisién Nacional de Valores sobre la materia. Copias de la
documentacién completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que de
otros documentos que amparan y complementan la informacion presentada en este Prospecto
Informativo podrd ser libremente examinadas por cualquier interesado en las oficinas de la
Comisién Nacional de Valores ubicadas en el piso 2 del Edificio Bay Mall, oficina 206 en la
Avenida Balboa, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esta autorizada a dar informacion o
garantia con relacién a esta Emision, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto
Informativo. Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen
ninguna responsabilidad por el contenido de este Prospecto Informativo. La informacion
contenida en este Prospecto Informativo es sélo responsabilidad del Emisor.
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