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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDOQ 18-00
{de 11 de octubre de 2000)

Medificado por el Acuerdo No. 8-2004 de 20 de diciembre de 2004
Anexo No.2

FORMULARIO IN-T
INFORME DE ACTUALIZACION
TRIMESTRAL

Trimestre terminado el 31 de marzo de 2009

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL
ACUERDO No. 18-00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-T:

A. Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizades por todos los emisores de valores registrados ante la CNV, de
conformidad con lo que dispone el Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con independencia de si
el registro es por oferta plblica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién seran
exigibles a partir del 1 de enero del afic 2001. En tal virtud, los emisores con cierres fiscales a diciembre,
deberan presentar su Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido Acuerdo. De igual
forma, todos los informes interinos de emisores con cierres fiscales especiales (marzo, Junio, noviembre y
otros), que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adelante, tendran que presentarse segln
dispone el Acuerdo No. 18-00. No obstante, los emisores podran opcionalmente presentarlos a la
Comisién antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los Informes de Actualizacién
Este no es un formulario para ilenar espacios en blancg. Es (nicamente una guia del orden en que debe
presentarse la informacién. La CNV pone a su disposicion ef Archivo en procesador de palabras, siempre
que el interesado suministre un disco de 3 Y. En el futuro, el formulario podra ser descargado desde [a
pagina en Intarnet de la CNV,

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su
negocio o por cualquier otra razén, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por [as
cuales no le aplica. En dos secclones de este Acuerdo se hace expresa referencla al Acuerdo No, 8-00 de
19 de mayo del 2000 {modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de agosto del 2000), sobre Registro de
Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacién debera presentarse en un original y una copla completa, incluyendo los anexos.

Una copla completa del Informe de Actualizacion deberd ser presentada a Ja Bolsa de Valores en que se
encuentre listados los valores del emisor.

La informacién financiera debers ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos No. 2-
00 de 28 de febrero del 2000 y No. B-00 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los periodos contables
Que se reportan se hubiesen suscitado cambios en las politicas de contabilidad, adquisiciones o alguna
forma de combinacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras presentadas, el emisor debera
hacer clara referencia a tales cambios y sus impactos en las cifras.

De requerir alguna aclaracién adicional, puede contactar a los funcionarios de la Direccién Nacional de
Registro de Valores, al teléfona 265-2514.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Cochez y Compafiia, S. A.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos

NUMEROS DE TELEFONQ Y FAX DEL EMISOR: Teléfono 302-4444; Fax 302-8677
DIRECCION DEL EMISOR: Avenida Eloy Alfaro No. 15 - 33

DIRECCION DE CORREO ELECTRONICO DEL EMISOR: www.cochezycia.com
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I PARTE

De conformidad con el Articulo 3 de Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre de 2000, haga un
resumen de los aspectos de importancia del trimestre, segln lo establecido en la Seccion de
Anilisis de los Resultados Financieros y Operativos a que se refiere la Seccidn I del Articulo
19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del 2000, modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de
agosto del 2000. Adicionalmente, el emisor debera reportar cualquier hecho o cambios de
importancia que hayan ocurrido durante el perioda que se reporta (a manera de ejemplo pero no
exclusivamente: cambios en el personal ejecutivo, gerencial o asesor o de auditoria;
modificaciones al Pacto Social o los estatutos; cambios en la estructura organizativa, accionistas
controlantes; apertura de nuevos establecimientos, etc.).

I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIERQOS Y OPERATIVOS

A, Liquidez

Al cierre del periodo que finalizd el 31 de marzo de 2009, la Empresa tiene un capital de
trabajo positivo de $12.8MM. En cuanto a su capacidad de repago, |a empresa genera gl
efectivo necesario para cubrir sus obligaciones a largo plazo.

A continuacion presentamos los datos principales del Emisor con respecto a la liguidez y
los recursos de capital al 31 de marzo de 2009 y los tres trimestres anteriores:

Patrimonio

Mar-09 Dic-08 Sept-08 Junio-08
Liquidez
Capital de Trabajo 12,833,943 13,832,947 20,132,175 13,853,284
Razon Corriente 2.22 2.62 245 1.84
Rotacidon de Inventario 37 dias 42 dias 59 dias 62 dias
Rotacién de Cuentas por 49 dias 40 dias 38 dias 35 dias
Cobrar
Recursos de Capital
Activos  financieros  por 0% 0% 0% 3.24%
Préstamos Comerciales
Activos  financicros  por 14.7% 12.53% 18.67% 19.12%
proveedores
Activas  financieros  por 65.41% 70.14% 57.51% 62.25%
Bonos
Activos financieros por el 7% 5% 9.36% 6%
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B.

Recursos de Capital

Al 31 de marzo de 2009, la empresa mantenia 8,000 acciones comunes emitidas y en
circulacion cuyo valor en libros es de $800,000

Al 31 de marzo de 2009, la empresa tiene un superavit acumulado de $3,273,498 y las
utilidades antes de impuestos al 31 de marzo de 2009 ascienden a $1,536,418

C. Resultados de las Operaciones
Variacion
30-Mar-09 30-Mar-08 uUss %

Ventas 28,718,097 27,819,222 898,875 3%
Costo de ventas 22 866,764 21,894,453 972,311 A%

Utilidad bruta 5,851,333 5,924,769 (73,438) {1%)
Gastos Gererales 5,050,040 4 825,516 224,524 5%
Otros ingresos 735125 606,373 128,752 21%

Utitidad antes de impuestos 1,536,418 1,705,626 | (169,208) {10%)
Eficiencia operativa 0.86 0.81

Eficiencia operativa: gastos generales y administrativos/utilidad bruta.

Al 31 de marzo de 2009, la empresa presenta incremento en sus cifras de
ventas, aunque por cifras absclutas menores a los trimestres anteriores, lo cual
provoca que los resultados operativos sean un peco menores que el mismo
trimestre del ejercicio anterior.

Perspectivas

La empresa tuvo un incremento al 31 de diciembre de 2008 de 60% respecto al
gjercicio anterior. Al 31 de marzo de 2009 las ventas aumenten $898,875 un
3% en términos relativos respecto a los tres primeros meses del afo 2008.

La situacian financiera internacional es compleja, lo cual hace dificil predecir cual
sera el comportamiento de la industria en el afio 2009. Teniendo esto en cuenta,
la empresa proyecta que su operacion en el afio 2009 tendrd un rango de
crecimiento que pudiese fluctuar entre el - 5% y 5%.

Esta seccidon se refiere a declaraciones a futuro, las cuales constituyen
Onicamente expectativas fundamentadas del Emisor de eventos a futuro, los
cuales poseen caracteristicas de incertidumbre por lo cual estén fuera del control
del Emisor.
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Fresente un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance del

Il PARTE

RESUMEN FINANCIERO

trimestre que reporta y de los tres trimestres anteriores.

Propésito:

segun su giro de negocios.

Brindar al inversionista en un formato tabular sencillo y comprensible informacion
relevante sobre el emisor y sus tendencias. Elija la presentacion que sea aplicable al emisor,

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

.- "ESTADGDE SITUACION:: - TRIMESTRE:- | TRIMESTRE:QUE - - TRIMESTRE-QUE [ ~ TRIMESTRE

. FINANCIERA -7+ oo QUE REPORTA | "REPORTA: .. |." ~REPORTA . | QUEREPORTA

e - Marzo=09.: |2 Diclembre -08.. - | Septiembre <08 | Junio-08 -
Ventas o Ingresaos Totales 28,718,097 31,140,809 41,352,658 34,891,714
Costo de ventas 22,866,764 28,877,767 33,556,874 27,237,670
Margen Operativo 5,851,333 2,263,042 7,795,782 7,654,044
Gastos Generales y Administrativos 5,050,040 5,736,086 5,356,588 5,490,581
Ofros ingresos 735,125 363,426 473,657 415,116
Utilidad (Pérdida) antes de impuesto 1,536,418 (3,110,518} 1,912,851 2,578,579
Acciones emitidas y en circulacidn 8,000 8,000 8,000 8,000
Utilidad o Pérdida por Accign 192.05 (388.81}) 239.11 322.32
Depreciacion y Amortizacidn 323,486 320,048 305,736 20,635
Utilldades o {pérdidas) no recurrentes

“BALANCE GENERAL - '~ - |- TRIMESTRE .- | TRIMESTRE QUE . | TRIMESTRE QUE - TRIMESTRE - -
: o SIRE ~-QUE REPORTA - [.- - -REPORTA. JREPORTA .| QUE REPORTA

Lo Marzo=09 " Diciembre =08 Septiembre -08 "~ Junio-D8-
Acliva Circulante 23,350,184 22,365,711 34,029,400 30,381,599
Aclivos Totales §7,990,622 54,322,181 66,558,787 61,768,197
Pasivo Circulanta 10,516,241 8,532,764 13,897,225 16,528,315
Deuda a Largo Plazo 37,831,038 38,103,448 38,275,862 38,448,276
Tolal de deuda 53,917,124 51,633,310 60,325,907 57,388,348
Capltal Pagado 800,000 800,000 800,000 800,000
Utilidades (Dé&ficit) Acumulado 3,273,498 1,888,871 5,432,880 3,580,849
Total Patrimonio 4,073,498 2,688,871 5,232,880 4.380.849
RAZONES FINANCIERAS: -
Dividendo/Accion
Deuda Total/Patrimonic 13.24 19.20 0.68 13.10
Capital de Trabajo 12,833,043 13,832,947 20,132,175 13,853,284
Razan Corriente 2.22 2.62 2.45 1.84
Utilidad operaliva/gastos financieros 1.84 2.12 3.56

lll PARTE

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

Ver adjunto.

ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Pubiico Autorizado de las

ESTADOS FINANCIEROS

IV PARTE'

personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Comision
Nacional de Valores, cuando aplique.

No aplica.

I' Adicionado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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V PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Presente la certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen el patrimonio
fideicomitido, en el caso de valores registrados en la Comisién Nacional de Valores que se
encuentren garantizados por sistema de fideicomiso.

Adjunta.

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre dei 2000, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al pablico en
general, dentro de los noventa dias posteriores al clerre del ejercicio fiscal, por alguno de los
medios que alli se indican.

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicion del plblico inversionista y del publico en general. Acuerdo 6-2001 de 20 de marzo
por el cual se hace obligatoria la inclusion de una declaracién en todo documento que se
presente a la Comision Nacional de Valores.

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

T Diario de circulacion nacional
n Perigdico o revista especializada de circulacion nacionat
T Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre que sea de

acceso publico www.cochezycia.com

T El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionistas e inversionistas registrados, asf como a cualquier interesado que lo solicitare.

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

2, Fecha de divulgacion.
2.1 Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indigue Ia fecha:
No ha sido divulgado.
2.2 Si atn no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:
31 de Mayo de 2009
FIRMA(S)
El Informe de Actualizacidon Anual deberd ser firmado por la o las personas que, individual o

conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segln su Pacto Social. El nombre
de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

fé“‘:ﬁbn(p ;

Ratil Cochez Martinez
Presidente
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Panama, 21 de abril de 2009

Sefior

Arturo Cochez

Cochez y Compaiiia, S.A.
Ciudad.-

REF: Certificaciones Fideicomisos de Garantia
Estimado Sr. Cochez;
Tenemos a bien adjuntarle certificacion de los bienes que constituyen el patrimonio
fideicomitido al 31 de marzo de 2009, del Fideicomiso Cochez y Compaiiia, S.A.
(emision por US$25.000,000.00) a fin de que completen ia documentaciéon que como
emisor les requiere la Comision Nacional de Valores, en atencién a lo dispuesto en el
Acuerdo No.8 del 20 de diciembre de 2004.
Sin otro particular, nos despedimos.
Atentamente,
Banco General, S.A, - Fiduciario
O atud
/O )

Valerie Voloj 4
Gerente

VVilc

APARTADO 0816-00843 - PANAMA, REP. DE PANAMA - TELEFONO 303-5001 - http://www.bgeneral.com "hmearsmanno | &

DE INVEASIONES, S.A | ™
i
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09(302-01)067-19

16 de abril de 2008

Senores
COMISION NACIONAL DE VALORES
Ciudad.-

REF.: FIDEICOMISO DE G.I-\'RANTiA DE LA EMISION DE BONOS DE
COCHEZ Y COMPANIA, S.A.

Estimados sefiores:

En nuestra condicion de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la Serie A de la
emisién publica de bonos corporativos por $25,000,000.00 realizada por COCHEZ Y
COMPANIA, S.A., por este medio certificamos que al 31 de marzo de 2009, formaban
parte del mencionado fideicomiso las siguientes garantias:

1. Primera Hipoteca y Anticresis hasta la suma de US$5,000,000.00 sobre ias Fincas
No.98096, 980897, 98098, 98099, todas inscrita al Rollo 3780, Documento 1 de la
Seccion de Propiedad, Provincia de Panama, y sobre las Fincas No.177, inscrita

al Tomo 10, Folio 50 y No.180 inscrita al Rollo 26395, Documento 3, ambas de la
Seccion de Propiedad, Provincia de Chiriqui.

2. Endoso de la pdliza de seguro de incendic sobre las fincas hipotecadas.

Sin otro particular, nos despedimos, quedandoc a su disposicidon para atenderles en caso
de requerir alguna aclaracién sobre el particular.

Atentamente,

Banco General, S. A. |/ Fiduciario

U M t ¢
‘L? Valerie Voloj

Gerente

a de Peng
Subgerente

SPVV/jw

APARTADOQ 0816-00843 - PANAMA, REP. DE PANAMA - TELEFONC 303-5001 - http:/www.bgeneral.com “mepren Genenar | 2

BE IMVERSIONES, SA.




BARRETO Y ASOCIADOS

CONTADORES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
ESTADOS FINANCIEROS

Primer trimestre terminado
al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

Panama, 18 de mayo de 2009

A la Junta Directiva
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
E. S. D.

Estimados sefiores:

Adjunto le remitimos el estado financiero de COCHEZ Y COMPANIA., 8. A., correspondiente
al primer trimestre finalizado al 31 de marzo de 2009, con cifras comparativas al 31 de diciembre
de 2008; este estado financiero interino ha sido preparado con base a las Normas Internacionales

de Informacidén Financiera.

ESTADOS FINANCIEROS PAGINA No.
Balance de situacion 2-3
Estado de resultados 4
Estado de patrimonio de los accionistas 5
Estado de flujos de efectivo 6
Notas a los estados financieros 7-20

INFORMACION ADICIONAL ' 21
Propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipo
neto de depreciaciones y amortizaciones acumuladas 22
Gastos generales y administrativos 23

Atentamente,

| ﬁwyé % (loocasille

CALLE 37, ENTRE AVENIDAS CURA Y PERU. Tel. No. 225-1485 /3122 / 1108. Fax No. 227-0755
E-matl:harreto@cwpanama,net
Apartado 0816-02151, Panamd, Rep. de Panama

- MIEMBRO DE POLARIS INTERNATIONAL



BARRETO Y ASOCIADOS

CONTADORES AUDITORES ASESORES

COCHEZ Y COMPANIA, S. A.

(Panam4, Republica de Panama)

BALANCE DE SITUACION

Al 31 de marzo de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

ACTIVO

Activo corriente
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar clientes - netas
Cuentas por cobrar - empleados
Cuentas por cobrar - otras
Inventario de mercancias
Inventario de mercancias en transito
Adelantos a compras '
Total activo corriente

Cuentas entre empresa relacionada
Inversiones en acciones

Propiedades, mejoras, equipo rodante,
mobiliario y equipos, neto de depreciaciones
y amortizaciones acumuladas

Otros activos

Depositos de garantia

Fondo de cesantia

Fondo de pensiones y reservas
Total otros activos

Total activo

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaiian.

NOTAS

~I N U B WO

10

11
12
13

B/.

-2 -

2009 2008
4,236,342 B/. 1,611,497
7,939,305 - 8,788,808
60,503 69,033
102,954 131,825
9,476,087 11,422,929
890,273 -
644,720 318,426
23,350,184 _ 22,342,518
10,485,078 7,581,518
350,000 350,000
22,880,396 _ 23,131,619
23,193 23,193
401,771 393,333
500,000 500,000
924,964 916,526
B/_ 57,990,622 B/. 54,322,181
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

-3
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repiiblica de Panama)
BALANCE DE SITUACION
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008
PASIVO Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS NOTAS 2009 2008

Pasivo corriente

Cuentas por pagar - proveedores 14 B/. 8,525,124 B/. 6,804,170

Impuestos y retenciones por pagar 15 129,954 178,383

Impuesto sobre la renta por pagar 16 169,908 591,973

Anticipos recibidos de clientes 17 1,126,258 351,467

I.T.B.M.S. Tesoro Nacional 18 89,004 214,858

Otros pasivos corrientes 19 475,993 391,913
Total pasivo corriente 10,516,241 8,532,764
Pasivos a largo plazo

Bonos corporativos por pagar 20 37,931,035 38,103,448
Otros pasivos

Reservas para prima de antigiiedad e

indemnizacion 12 285,341 292792

Reservas para pensiones 13 500,000 500,000

Provisién intereses sobre bonos por pagar 21 406,280 429,306

Cuentas por pagar - accionistas 22 4,278,227 3,775,000
Total otros pasivos 5,469,848 4,997,098
Total pasivo 53,917,124 51,633,310

PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

Capital pagado

8,000 acciones comunes de valor nominal,

de B/.100 cada una. Emitidas y en circulacién,

todas 23 800,000 800,000
Utilidades no distribuidas 24 3,273,498 1,888,871
Total patrimonio de los accionistas 4,073,498 2,688,871
Total pasivo y patrimonio de los accionistas B/. 57,990,622 B/. 54,322,181

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaian.

@3’)\
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

_4-
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamd, Repiiblica de Panam4)
ESTADO DE RESULTADOS
Del 1 de enero al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de marzo de 2008
AUMENTO O
NOTAS 2009 % 2008 % (DISMINUCTON) %
Ventas netas B/. 28,718,097 100.00 B/. 27,819,222 100.00 B/ 898,875 323
Menos: costos de las ventas :
Inv. de mercancfas al 1 de enero 12,647,780 13,090,164 (442,384)
Mas: compras 19,695,071 23,032,922 {3,337,851)
32,342,851 36,123,086 (3,780,235)
Menos: inventario de mercancias 9,476,087 14,228 633 (4,752,546)
Costos de las ventas 22,866,764  79.62 21,894,453  78.70 972,311 4.44
Ganancia bruta en ventas 5,851,333 20.38 5,924,769 21.30 (73,436) (1.24)
Menos: egresos
Gastos generales y administracién 25 4,214,453 14.68 4,025,584 14.47 188,869 4.6
Intereses pagados 835,587 291 799,932 2.88 35,655 4.46
Total egresos 5,050,040 17.59 4,825,516 17.35 224,524 4.65
Ganancia en operaciones 801,293 2.79 1,099,253 3.95 (297,960) (27.11)
Mis: otros ingresos
Intereses ganados 26 265,664 0.93 196,636 0.71 69,028  35.10
Recuperacion en cuentas malas 6,559 0.02 - - 6,559 100.00
Otros 462,902 1.62 409,737 1.47 53,165 12.98
‘Total otros ingresos 735,125 2.55 606,373 2.17 128,752 21.23
Utilidad antes del impuesto S/R 1,536,418 5.35 1,705,626 6.13 (169,208) (9.92)
Menos: impuesto sobre la renta 153,642 0.54 170,345 0.61 {16,703) (9.81)
Utilidad neta B/. 1,382,776 4381 B/, 1,535,281 5.52 B/ (152,505 (9.93)

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

-5.
COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS
Del 1 de enero al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2008
Taotal

Acciones  Utilidades no patrimonio de

NOTAS comunes distribuidas los accionistas

Saldos al 31 de diciembre de 2007 B/. 800,000 B/. (217,184)B/. 582,816
Menos: impuesto complementario 24 - {57,813) (57,813)
Saldos al 31 de diciembre de 2007 800,000 (274,997) 525,003
Utilidad neta al 31 de diciembre de 2007 - 2,163,868 2,163,868
Saldos al 31 de diciembre de 2007 800,000 1,888,871 2,688,871
Saldos al 31 de diciembre de 2007 800,000 1,948,535 2,748,535
Menos: impuesto complementario 24 - (57.813) (57,813)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 800,000 1,890,722 2,690,722
Utilidad neta al 31 de marzo de 2009 - 1,382,776 1,382,776
Saldos al 31 de marzo de 2009 B/, 800,000 B/. 3,273,498 B/. 4,073,498

Véanse las notas a los estados financieros que se acompaifian. -
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CONTADORES AUDITORES ASESORES

-6-
COCHEZY COMPAl(TIA, S. Al
(Panama, Repiiblica de Panama)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Del 1 de enero al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2008
2009 2008
Flujos de efectivo de actividades de operacion
Efectivo recibido de:
Ventas de mercancias netas de cuentas
por cobrar - clientes y anticipos recibidos de clientes B/. 30,458,698 B/. 133,166,760
Intereses ganados 9,020 43,450
Otros ingresos 264,225 1,066,903
Total efectivo recibido 30,731,943 134,277,113
Efectivo (utilizado) en:
Adquisicion de mercancias y abonos
a cuentas por pagar (20,422,986) (112,740411)
Gastos generales y administracion (3,682,384) (17,798,785)
Pago de impuestos (746,853) (429,455)
Intereses pagados {858,613) (3,337,139)
Total efectivo (utilizado) {25,710,836) (134,305,790)
Flujos de efectivo neto, proveniente o (utilizado) en |
actividades de operacién 5,021,107 (28,677)
Flujos de efectivo de actividades de inversién
Efectivo (utilizado) de:
Aportes al fondo de cesantia (8,438) (107,014)
Adquisicién de activos fijos y mejoras {71,722) (5,124,772)
Flujos de efective neto, (utilizado) en actividades de inversion (80,160) (5,231,786)
Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Efectivo recibido o (utilizado) en:
Redencién de bonos corporativos (172,412) (689,656)
Ventas de bonos corporativos - 8,959,000
Cancelacion de préstamos - bancos - (2,608,021)
Abcnos recibidos de empresa relacionada 1,260,163 2,731,116
Préstamos otorgados a empresa relacionada (3,907,079) (2,364,441)
Financiamiento recibido de los accionistas 1,503,226 3,788,000
Cancelacion de cuentas por pagar - accionistas . (1,000,000) (3,158,000}
Flujos de efectivo neto, (utilizado) o proveniente de
actividades de financiamiento (2,316,102) 6,657,998
Aumento en el saldo de efectivo y equivalentes de efectivo 2,624,845 1,397,535
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 1,611, 497 213,962
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periedo B/. 4,236,342 B/. 1,611,497

Véanse las notas a los estados financieros que se acompafian.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4, Republica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

A. Constitucién
La empresa fue incorporada en 1965, bajo las leyes de la Republica de Panam4 y se encuentra
registrada en el tomo 521, folio 136 y asiento 113133, de la seccién Mercantil en el Registro

Publico.

B. Operacion

La empresa obtiene sus ingresos por la venta de materiales para Ia construccion y ferreteria en
general. En la actualidad cuenta con su Casa Matriz ubicada entre Avenida Eloy Alfaro y
Avenida Balboa, doce sucursales y un centro de acopio y distribucién de mercancias en la
Repiiblica de Panama. '

C. Pacto de fusién
Para el 3 de octubre de 2008, la Junta General de Accionistas de CQCHEZ Y

COMPANIA, S. A. celebré un convenio de fusién por absorcion, quedando asi: COCHEZ Y
COMPANIA, S. A., absorbio la empresa CHANGUINOLA, S. A. FEste acto consta en la
Escritura Publica No. 22,747 del 3 de octubre de 2008, debidamente registrada en el Registro
Publico el 23 de octubre de 2008.

D. Emisién de Bonos
La empresa ha llevado a cabo dos emisiones de Bonos, debidamente autorizadas por la

Comisién Nacional de Valores, asi;

1. Primera emision consta de B/.25,000,000, divididos, asi:
a) Bonos serie “A”, B/. 5,000,000 y

b) Bonos serie “B” B/. 20,000,000.
De esta emisién hay en circulacién el monto de B/.22,931,035,

2. Segunda emisién consta de B/.15,000,000.
De esta emisién hay en circulacion el monto de B/.15,000.000.

La empresa obtuvo una segunda autorizaciéon para la Emisién Publica de Bonos
Corporativos, mediante la Resolucién emitida por la Comisién Nacional de Valores,
No. CNV 037-07 de 8 de febrero de 2007. Esta emisién se encuentra listada en la Bolsa de
Valores de Panama.
- Q\

W
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Repiblica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

D. Emisién de Bonos (continuacién)
Términos y condiciones de la emision de los Bones Corporatives, son los siguientes:

Fecha de la oferta: 9 de febrero de 2007,

Monto de la emisién:  Quince Millones de Délares (US$ 15,000,000) de una sola serie.
Fecha de vencimiento: 9 de febrero de 2017.

Tasa de interés: 8% interés anual fijo,

Pago de Capital El pago del capital de los Bonos se realizard mediante un solo
pago en la fecha de Vencimiento a menos que en esa fecha el
Emisor esté en mora en el pago del capital e intereses de los
Bonos Serie “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 y los intereses se pagarin
trimestralmente los dias 15 de febrero, 15 de mayo, 15 de agosto y
15 de noviembre de cada afio (cada uno, un “Dia de pago™) hasta
la fecha de Vencimiento. No obstante lo anterior, el Emisor no
podré pagar intereses de los Bonos a menos que esté al dia en el
pago del 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.

Redencién anticipada: El emisor tendra la opcién de redimir anticipadamente todos o
parte de los Bonos, en forma total o parcial, en cualquier
momento, siempre que se hayan pagado en su totalidad el capital e
intereses de los Bonos serie “’C*’del Emisor autorizados mediante
resoluciones adoptadas el 20 de septiembre de 2005 y registrados
ante la Comision Nacional de Valores mediante Resolucién CNV
No. 42-06 desde el 24 de febrero de 2006.

E. Resumen de las principales politicas de contabilidad
a) Adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF's) del Comité de Normas Internacionales de Contabilidad

. j
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamd, Repiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

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

b)

d)

g)

h)

Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados sobre 1a base del costo historico.

Las politicas de contabilidad aplicadas por la empresa para el periodo terminado el 31 de
marzo de 2009, son consistentes con aquellas utilizadas en €l afio anterior.

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

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

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

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

ventas al crédito.

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

Inversiones .

Las inversiones a largo plazo, que por su naturaleza no son susceptibles de ser realizadas de
inmediato y cuya intencién es mantenerlas por un periodo mayor a un afio, se presentan a su
costo de adquisicion.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance de situacién, cuando la
empresa se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipos, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas

Activos propios:
Las propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipos se registran al costo de

adquisicién.

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

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

E. Resumen de las principales politicas de contabilidad (continuacién)
h) Propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario y equipos, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas (continuacién)

Erogaciones subsecuentes:

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan su vida 0l
restante, se cargan contra operaciones a medida que se incurran en ellas.

Depreciacion:
Los activos fijos son depreciados utilizando el método de linea recta, con base a la vida 1til

estimada de los activos respectivos. Los terrenos no son depreciados. La vida estimada de
los activos es como sigue:

Vida 1til

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

i) Reconocimiento de ingresos :
Los ingresos por la venta se reconocen en el estado de resultados al momento en que se

realiza la transaccién, utilizando el método devengado.

j) Uso de estimados
La preparacién de los estados financieros en conformidad con las Normas Internacionales

de Informacién Financiera requiere que la administracién haga estimados y asunciones
que afectan los montos reportados de activos y pasivos y revele los activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
durante el periodo reportado. Los resultados actuales pudieran diferir de dichos resultados.

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

) Declaraciones de renta
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la empresa, estén sujetas a revisién por parte
de las autoridades fiscales, por los tiltimos tres afios, de acuerdo con las regulaciones

fiscales vigentes.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
{Panam3, Reptblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

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

2009 2008
Efectivo en caja B/. 15,010 B/ 17,649
Banco General, S. A. 174,378 1,524,849
Banco General, S. A. (cuenta de ahorros) 4,003,369 -
Caja de Ahorros 415 o977
Banco Trasatlantico, S. A. - 13,738
HSBC (Primer Banco del Istmo) 41,535 52,749
MetroBank 1.635 1,535
Totales B/. 4,236,342 B/. 1,611.497

2. Cuentas por eobrar_clientes - netas
Las cuentas por cobrar — clientes, presentan un indice de cobrabilidad de 56 dias al 31 de
marzo de 2009 y 79 dias para el afio 2008, Estos saldos a la fecha del balance, analizados por
su antigitedad se detallan, asi:

CLIENTES 2009 % 2008 %
30 dias B/. 5,044,225 56.53 B/. 5791,177 59.26
60 dias 2,401,694 26.92 2,105,954  21.55
90 dias 884,637 9.91 1,171,419 11.99
120 dias o mas 506,032 5.68 568.916 5.83
Sub-totales — clientes 8,836,588 99.04 9,637,466 98.63
Cuentas del gobierno 85,726 0.96 134.351 1.37
Sub - totales 8,922,314 100.00 9,771,817 100.00
Menos: provision para

cuentas incobrables (983.009) (983.009)
Totales netos B/. 7,939,305 B/. 8.788.808

La empresa utiliza el método de la provisidn para cuentas incobrables. Para el trimestre
terminado al 31 de marzo de 2009, no se consideraron cuentas incobrables y no se auments la
provisién; para el perfodo 2008, se consideraron cuentas incobrables por B/.133,870 y se
aumentd la provisién en el monto de B/.391,879.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Reptiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

3. Cuentas por cobrar - empleados
Las cuentas por cobrar — empleados analizados por su antigiiedad de saldos se detalla, asi:

2009 % 2008 %
30 dias B/. 17411  28.78 B/. 25446  36.86
60 dias 25517 42.17 17,803  25.79
90 dias 8,051  13.31 9336  13.52
120 dias o mds 9524 1574 16448  23.83
Totales B/. 60.503 100.00 B/. 69.033  100.00

Cuentas por cobrar - otras
El monto de B/.102,954 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.131,825 para el 31 de diciembre

de 2008, corresponden a cuentas por cobrar — otras.

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

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

El monto del inventario de mercancia para el 31 de marzo de 2009, asciende a B/.9,476,087
y para el 31 de diciembre a B/.11,422,929, distribuido entre las doce sucursales vy el centro de
acopio y distribucién,

Inventario de mercancias en transito
El saldo de B/.890,273 para el 31 de marzo de 2009, corresponde a las compras de
mercancias que no habian llegado a la bodega.

Adelantos a compras
El monto de B/.644,720 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.318,426 para el 31 de
diciembre de 2008, corresponde a los adelantos a proveedores, para Ia compra de mercancias.

Cuentas entre empresas relacionadas

El saldo de B/.10,485,078 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.7,581,518 para el 31 de
diciembre de 2008, corresponde a los saldos entre empresas relacionadas, cuyas acciones son
poseidas en su mayoria por las mismas personas y estin bajo una administracién comuin.

Estas empresas efectiian transacciones comerciales y de financiamiento entre ellas.

2009 2008

CUENTAS POR COBRAR
Geo F. Novey, Inc. B/. 10485078 B/ 7.581,51

o
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
{Panama, Repiblica de Panama)

NOTAS ALOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

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

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

Las mismas corresponden a acciones en otras empresas, asi:

2009 2008
Lanco Panama, S. A. B/. 50,000 B/. 50,000
Ecoforest (Panama), S. A. (1) 300,000 300,000
Totales B/. 350,000 B/. 350,000

(1) Corresponde a la inversién de la compra de 30 acciones preferidas, emitidas por la sociedad
Ecoforest (Panama), S. A. Las acciones preferidas adquiridas por la empresa estin
representadas por el certificado No. 001 de 2003.

Propiedades, mejoras, equipo rodante, mobiliario v equipos, neto_de depreciaciones y

amortizaciones acumuladas
(Véase detalle en la pagina No. 22).

Depésitos de garantia
El monto de B/.23,193 para el 31 de marzo de 2009 y el 31 de diciembre de 2008, corresponde

a depdsitos para servicios de energia eléctrica, teléfono y varios.

Fondo de cesantfa y reservas para prima de antigiiedad e indemnizacién

La empresa celebr6 el contrato de Fideicomiso con Pro Futuro, S. A. para depositar los fondos
correspondientes al 5% de la cuota parte de la indemnizacion (fondo de cesantia) y 1a prima de
antigiiedad, tal como lo estableci6 la Ley No. 44 de 12 de agosto de 1995.

Los aportes acumulados al fondo de cesantia ascienden a B/.401,771 para el 31 de marzo de
2009 yde B/.393,333 para el 31 de diciembre de 2008.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4, Repiiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

Fondo de cesantia y reservas para prima de antigiiedad e indemnizacién (continuacién)
De conformidad con el Cédigo de Trabajo a la terminacién de la relacion de trabajo, cualquiera
que sea la causa Ios trabajadores tendran derecho a recibir una prima de antigiiedad, a razén de
una semana de salario por cada afio de trabajo desde el inicio de la relacién laboral, o en forma
proporcional tal como lo estipulo la Ley 44 de agosto de 1995.

El monto de B/.285,341 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.292,792 para el 31 de diciembre
de 2008, corresponde a las reservas de prima de antigiiedad e indemnizacion.

Fondo de pensiones y reservas

El monto de B/.500,000 para el 31 de marzo de 2009 y 31 de diciembre de 2008, corresponde a
la constitucion de Fideicomiso con la empresa Aseguradora Mundial, S. A. para la creacién de
un fondo para el pago de pensiones por jubilacion o pensién, en adelante FONDO DE
PENSIONES COCHEZ o simplemente el “FONDO?”, de conformidad con lo establecido por la
Ley 1 del 5 de enero de 1984 y el Decreto Ejecutivo No. 170 de 27 de octubre de 1993,

El monto de B/.500,000 para el 31 de marzo de 2009 y 31 de diciembre de 2008, corresponde al
saldo de las reservas para pensiones.

Cuentas por pagar — proveedores
Las cuentas por pagar - proveedores se distribuyen, asi;
2009 2008
Locales B/. 5,733,768 B/. 4,419,239
Extranjeros _ 2,791,356 2.384.931
Totales B/. 8.525,124 B/ 6,804,170
Analizadas por su antigiiedad de saldos, se detallan, asf:
2009 Y% 2008 %
Corrientes / 30 dias B/. 5,189,787 - 60.88 B/. 4,413,011 64.85
60 dias 2,577,120  30.23 1,296,353 19.05
90 dias 473,139 5.55 657,801 9.68
120 dias o mas 285.078 3.34 437,005 6.42
Totales B/. 8.525,124 100.00 B/. 6,804,170 100.00
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

Impuestos y retenciones por pagar

El importe de B/.129,954 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.178,383 para el 31 de
diciembre de 2008, se le adeuda a la Caja de Seguro Social y corresponde a las cuotas obrero
patronales, de los salarios pagados en el mes de marzo de 2009 y diciembre de 2008. Este
monto se paga en el mes siguiente, es decir, en el mes de abril y enero 2009, respectivamente.

Impuesto sobre la renta por pagar
El monto de B/.169,908 para el 31 de diciembre de 2009 y de B/.591,973 para el 31 de

diciembre de 2008, corresponde al impuesto sobre la renta por pagar de la empresa. Estos
montos fueron determinados con base a la renta neta gravable segiin su declaracién de renta
del afio 2008.

Anticipos recibidos de clientes
El monto de B/.1,126,258 para el 31 de marzo de 2009 y el monto de B/.351,467 para el 31

de diciembre de 2008, corresponde a los anticipos recibidos de clientes para abono de futura
compra.

LT.B.M.S. — Tesoro Nacional

El monto de B/.89,004 para el 31 de marzo de 2009 y B/.214,858 para el 31 de diciembre de
2008, se le adeuda al Tesoro Nacional y corresponde al LT.B.M.S. de las operaciones de
compra y venta del mes de marzo de 2009 y diciembre de 2008. Este monto se paga en el mes
siguiente, es decir en el mes de abril y enero de 2009.

Otros pasivoes corrientes
El saldo de esta cuenta al 31 de marzo de 2009 y 31 de diciembre de 2008, se detalla asi:

2009 2008
Gastos acumulados por pagar B/. 411,375 B/. 368,686
Descuentos de empleados 64.618 23.227
Totales B/. 475,993 B/. 391,913
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

20. Bonos corporatives por pagar

Emision de Bonos
La empresa obtuvo una autorizacién para la Emisién Publica de Bonos Corporativos,

mediante la Resolucién emitida por la Comisién Nacional de Valores, No. CNV 42-06 de 24
de febrero de 2006. Esta emision se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama.

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

Fecha de la oferta: 9 de marzo de 2006.

Monto de la Veinticinco Millones de Délares (US $ 25,000,000) en dos series.

emisién: Serie “A” tendran un valor nominal total hasta Cinco Millones de
Délares (US § 5,000,000) y la Serie “B” tendran un valor nominal
total hasta Veinte Millones de Dolares (US $ 20,000,000)
ofrecidos en miltiplos de mil Dolares cada uno.
A la fecha del informe no hay bonos disponibles para la venta

Saido: Al 31 de marzo de 2009 US § 22,931,035

Fecha de Bonos Corporativos Serie “A” serd el 15 de mayo de 2013.
vencimiento: Bonos Corporativos Serie “B” serd el 15 de mayo de 2016.

Tasa de interés: Bonos Corporativos Serie “A” devengarin una tasa de interés

anual variable a LIBOR tres (3) meses méas un margen de tres por
ciento (3%).

Los intereses de los Bonos serie “B” seran pagaderos
trimestralmente, los dias 15 de mayo, 15 de agosto, 15 de
noviembre y 15 de febrero de cada afio. No obstante lo anterjor,
el Emisor no podrd pagar intereses de los Bonos serie “B” a
menos que esté al dia en el pago del capital e intereses de los
bonos corporativos autorizados mediante resoluciones de Junta
Directiva del Emisor adoptadas el 30 de agosto de 2006 y cuyo
registro serd solicitado a la Comision Nacional de Valores (los
“Nuevos Bonos™)

Tasa de interés: Bonos Corporativos Serie “B” devengardn una tasa de interés
anual fija de diez por ciento (10%).
Los intereses de ambas series serdn pagaderos trimestralmente,
los dias 15 de mayo, 15 de agosto, 15 de noviembre y 15 de

febrero de cada afio.
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panamé, Repiblica de Panama)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008
20. Bonos corporativos por pagar (continuacién)
Emision de Bonos
Pago de Capital El capital de los Bonos Serie “A”, sera pagado en abonos

“Bonos Serie “A™:  trimestrales iguales en cada Dia de Pago, hasta su fecha de
vencimiento. Cada uno de estos abonos trimestrales serd por la
suma que resulte de dividir el Saldo Insoluto de Capital de cada
Bono en el dia de pago correspondiente entre el nimero de
trimestres remanentes, incluyendo el trimestre correspondiente a
ese dia de pago, hasta la fecha de vencimiento, inclusive.

Pago de Capital El capital de los Bonos Serie “B”, no sera pagado hasta que la

“Bonos Serie “B” totalidad del capital e intereses de los Nuevos Bonos sea
totalmente pagada.

Redencion Los Bonos Serie “A” podran ser redimidos anticipadamente por

anticipada: el Emisor a partir del segundo aniversario de la Fecha de
Emision.

Los Bonos Serie “B” podran ser redimidos anticipadamente por el
Emisor en cualquier momento, siempre que se hayan pagado en
su totalidad el capital e intereses de los Nuevos Bonos.

Respaldo y Garantia: El pago de capital e intereses de los Bonos est4 respaldado por el
crédito general del Emisor. Ademés, los Bonos Serie “A” estaran
garantizados con un fideicomiso de garantia constituido con el
Banco General, S. A., cuyo principal activo sern gravamenes
constituidos sobre bienes inmuebles de propiedad del Emisor.

La empresa obtuvo una segunda autorizacién para la Emisién Piblica de Bonos Corporativos,
mediante la Resolucién emitida por la Comisién Nacional de Valores, No. CNV 037-07 de 8
de febrero de 2007. Esta emisién se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama

Términos y condiciones de la emision de los Bonos Corporativoes, son los siguientes:

N
“.
\
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008
20. Bonos corporativos por pagar {continuacion)
Emision de Bonos '
Fecha de la oferta: 9 de febrero de 2007.
Monto de la emision:  Quince Millones de Ddlares (US $ 15,000,000) de una sola
serie.

Fecha de vencimiento: 9 de febrero de 2017.
Tasa de interés: 8% interés anual fijo.
Saldo: Al 31 de marzo de 2009 US § 15,000,000
Pago de Capital El pago del capital de los Bonos se realizard mediante un solo

pago en la fecha de Vencimiento a menos que en esa fecha el
Emisor esté en mora en el pago del 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 y los intereses se pagarin
trimestralmente los dias 15 de febrero, 15 de mayo, 15 de agosto
y 15 de noviembre de cada afio (cada uno, un “Dia de pago™)
hasta la fecha de Vencimiento. No obstante lo anterior, el
Emisor no podra pagar intereses de los Bonos a menos que esté
al dia en el pago del capital e intereses de los Bonos Serie A
del Emisor autorizados mediante resoluciones adoptadas el 20
de septiembre de 2005 y registrados ante la Comisién Nacional
de Valores mediante Resolucion CNV No. 42-06 desde el 24 de
febrero de 2006.

21. Provision intereses sobre bonos por pagar
El monto de B/.406,280 para e] 31 marzo de 2009 y de B/.429,306 para el 31 de diciembre
2008, corresponden a intereses devengados y pendientes de cancelacién sobre los Bonos
emitidos y en circulacion, asi:

2009 2008
Bonos Serie “A” B/. 15,169 B/ 20417
Bonos Serie "B” 244,444 255,556
Bonos Serie °C” 146.667 153,333

Totales B/. 406,280 B/. 429,306
S
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

22. Cuentas por pagar - accionistas
El monto de B/.4,278,227 para el 31 de marzo de 2009 y de B/.3,775,000 para el 31 de
diciembre de 2008, corresponde a cuentas por pagar a accionistas, no devenga, intereses, ni

23,

24.

25.

tienen fecha de vencimiento.

Capital pagado

-19-

El 26 de enero de 2005, la Asamblea General de Accionistas de Cochez y Compafiia, S. A.,
aprobé de comun acuerdo entre los accionistas que el capital social autorizado serad de
Ochocientos Mil Dolares (US $ 800,000) moneda legal de los Estados Unidos de América,
dividido en Ocho Mil (8,000) acciones comunes con un valor nominal de Cien Délares

(US $ 100), cada una, divididas de la siguiente manera:

a) Cuatro mil ochenta (4,080) acciones, tipo A.

b) Mil novecientas sesenta (1,960) acciones, tipo B.

c) Mil novecientas sesenta (1,960) acciones, tipo C.

Utilidades no distribuidas

A las utilidades no distribuidas se le rest6 el monto de B/.57,813 para el 31 de marzo de 2009
y 31 de diciembre de 2008, corresponde al impuesto complementario pagado por cuenta de los
accionistas, en concepto de adelanto al impuesto sobre dividendos.

Gastos de personal

Al 31 de marzo de 2009 y 2008, los gastos de personal se detallan, asi:

Salarios y comisiones

Preavisos y vacaciones
Bonificaciones y décimo tercer mes
Prestaciones sociales
Representacion

Incentivo de produccién

Prima de antigiiedad

Indemnizacion

Sub - totales pasan a la pagina No.20

2009

B/. 1,171,623
120,588
115,770
208,144

87,350

3,115
26,285
10,254

B/. 1,743,129

2008

B/. 1,200,197
100,073

6,459

210,913
88,275

1,888

25,300

6,887

B/. 1,639,992

%
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panam4, Repiiblica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

25. Gastos de personal (continuacién)

2009 2008

Sub - totales vienen de la pigina No.19 B/. 1,743,129 B/. 1,639,992
Otros

Viajes y viaticos 24425 36,150
Educacion, seminarios y capacitacién 870 3,470
Cuotas y suscripciones 3,673 4,732
Transporte 3,927 3,718
Sindicato 8,961 3,477
Uniformes de empleados 7,781 20,985
Otros 10.215 11.103
Sub - totales 59,852 83.635
Totales B/. 1,802,981 B/. 1,723,627

Al 31 de marzo de 2009 y 2008, la empresa tiene 786 y 827 empleados, respectivamente.

26. Intereses ganados
Al 31 de marzo de 2009 y 2008, los intereses ganados se detallan, asi:

2009 2008
Cuenta de ahorros B/. 2,054 B/. 4,101
Empresa relacionada — Geo F. Novey, Inc. 256,644 179,816
Profuturo 4,739 -
Cuentas morosas 2227 . 12,719
Totales B/. 2656 B/. 196,636
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COCHEZ Y COMPANIA, S. A.
(Panama4, Repiblica de Panama)

GASTOS GENERALES Y DE ADMINISTRACION
Del 1 de enero al 31 de marzo de 2009, con cifras
comparativas del 1 de enero al 31 de marzo de 2008

Gastos de personal

Propaganda

Honorarios profesionales y legales
Impuestos

Seguros

Utiles de oficina

Reparaciones y mantenimiento
Alquileres

Combustible y lubricantes
Depreciacion y amortizacion
Agua, energia eléctrica y teléfono
Vigilancia

Bancarios

Donaciones

Comisiones a terceros

Aseo y limpieza

Servicio de correo

Fletes :

Material de empaque y suministros
Timbres y papel sellado

Atencion a clientes y ofertas
Manejo cuenta Pro-Futuro
Almacenajes

No deducibles

LT.B.M.S. - asumido

Otros gastos administrativos
Gastos - emision de bonos
Miscelaneos

Muestras para tiendas

Totales

NOTAS

25

B/.

=23 .
AUMENTO O

2009 2008 (DISMINUCION)
1,802,981 B/. 1,723,627 B/. 79,354
08,344 161,890 (63,546)
24,833 51,189 (26,356)
172,997 83,617 89,380
269,067 202,535 66,532
45,922 44,052 1,870
99,131 117,365 (18,234)
84,445 108,615 (24,170}
35,078 53,438 (18,360)
322,946 207,686 115,260
180,175 182,457 (2,282)
84,761 71,970 12,791
16,760 17,127 (367)
3,500 50 3,450
89,620 86,843 2,777
26,879 24,346 2,533
2,741 2,845 (104)
716,731 726,372 (9,641)
03,448 93,438 10
340 358 (18)
27,714 21,972 . 5,742
1,281 1,478 (197)
180 310 (130)
- 1,927 (1,927)
- 22,387 (22,387)

4,342 2,804 1,538
9,650 14,665 (5,015)
543 16 527
44 205 (i61)

B/. 4,214,453 B/. 4,025,584 B/. 188,869




