PRQSPECTO INFORMATIVO
LA HIPOTECARIA (HOLDING} INC.

Sociedad constituida & 7 de julio de 2000 bale las leyes de las [stas Vigenaes Eritanicas 2 ideniificada con at
nomera de socledad Mo. 396215 y con direccion en Plaza Regency 193, Piso 4, Via Espafta, Panama,

Replblica de Panama.
118$10,000,000.00
DIEZ MILLONES DE DOLARES

ACCIONES PREFERIDAS NO ACUMULATIVAS SERIE A
Oferta Pliblica de Acciones Préferidas Mo Acumulatlvas Sera A {=n adelarts, las "Accicnes Peferides Sene A7) da La
Hipatecarla {Holding} 'ne., per un tatal de hesta Cien Ml (100,000} Acciones Frefenides Seria A con un valor nominat da
Cian Délaras (LUS$100.00), moneda de cursa legal de los Estades Unidos de Amenca, cada una. Bl valar mominal de la
amision sera de Dlez Milones de Délares (US%10,000,000} moneda curso legel de (o3 Estedos Unidos de América,
Lag Acciones Preferidas Sers A gerdn emilidas en forma nominativa, reglatrada ¥ no tendran facha de redencidn fiia.
El daracha a vor ¥ & vals |2 comeenande sxcluahaments a lss geciones comunes, g rezén de un voto por cada agcitn.
Las Acciones Preferidas Serie A no tienen derecho B voz ni & vato, axcepto para ciertas asurtos qua sa describsn en
{a Baccidn HAE de este Progpecto. Las Acclones Prefarides Sarie A tendrén dersthe @ recibit un dividenda aaual, no
acumulativg, sobrz sU vakr mominal. Una vaz l2 Junta Diractiva haya declarado loa dividendos de Acciones Preforidas
Sere A, cada inversionista tendra derache a recibir un dividendo anual equivalente a una tasa fija sobre @l valor
nominal de |36 Accionss Prefeddas Serls A, tasa esta que sars filada por & Entisgr con por [o menos tres (3 dlas
hébiles de anikipacion a la Facha da Oferta v debidamania comunicado & la Comision Nacionai de Valares y 8 13 Boisa
de Valgras de Panama, 3.A. El pago de Jos dividendos comespondiente a un periodo anual, una vez declaredss, se
reallzara mediane cuatra {4) pagas timestrales (eada une, wn “Dia de Pago de Dividendes'), ki dias 15 de mazo, 18
te Jurly, 15 de septiembre y 15 de diclemnbre de cada afo, a partir da la facha de declargcidn de dividendoe. Las
Acclones Prefandas Sere A tendrin derecho B recibir log dividendos cuando Sstos sean doclarados por |3 Juntz
Directiva ¥ con prefersncia & o3 tenedores de ag Beciones comunes y otras series de acciones prefaridas creadas por
&l Emiscr qua na gocen da las mismas denechos v priviegios gue lae Actlongs Preforidas Serls A Si bisn las Acciones
Prefeiidae Serie A no fienen facha fija da redencién, e Emlsor podrd, a su enfre discracian, radimir l2s Acciones
Profendas Setie A luage dg transcurmldos cinco (5) afos desde fa Fecha de Oferta, en forme parcial © koial, de acuerdo
al mecaniomy establecido en la Seccion I, Parte A, numeral 10 del presenie Frospecio infrmatve. Bl pago de
capital v dhidendos sa realizara en las oflcinas del Agenle de Pago, Registro y Transferencia Ubicadea en el Edificia
Bolse de Waiores de Panamd, 5.4, Ave. Fadevico Boyd y Calle 43, Panams, Repdbilca de Fanama. Las Acciones
Prefonidaz Serie A o se ancuentran garantizadas por activos o derechos especificos del Emisor, Mo axistid un fando
ge amortizaclén; por consiguients, los fondes para el pago de ks Dividendes de tas Accioneg Preferdas Serie &
proverdrén de o5 recurses gengralas del Emisor, en espedial de sus uiilidades rétenldas vy fos dividandos recibidos dé
suUs subsidiarias. Laa Acclones Preferidas Sarie A gozan da dereshes preferentes sobre jos enadores ds 2ccicnss
comunes en cuglguler pegn de dividendos y raparfo da custa de liguidacion gue realice e Emisor.  EY Emisor g8
recarya =l dérecha da imitar los manios de 12 Acciones Praferidas Sere A a erilir, cuya denominacion dependera en
todo momentoe de la demanda del marcado,
PRECIC INICIAL DE LA QFERTA: US$100.00 por accidn

LA OFERTA PUBLIGA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA COMISIGN 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 NEGQCIO. LA COMISION NAGIONAL DE VALORES NO SERA
RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO
0 DE LAS DECLARAGIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO,

[ . PRECIO ALPUBLIGO | GASTOS OE LA EMISION] CANTIDAD NETA AL EMISOR |
ForUnidad __ | USHFAD0O0 | uSg114 US§65858
Total_ | LUSE10.000.000.00 [  _US$I13 87600 US59.886,125.00

Fecha da Imprasion det Prospecia; 19 de junio del 2008
Ferha da Oferts: 24 de junio del 2008
El tistado y hegooiazidn de esios valorss ha sido sutarlzade por ks Bolaa de Valores de Panama, 2 A
Esta autorizacivn no Implica U recamendacion u opinién algung sobre dichos valores o el Emisor,



EMISOR
LA HIPOTECARIA (HOLONNG) INC.
Plaza Regency, Piso 4
Wia Espafa
Apartado Fastal 0823-04422
Panams, Replklica de Panama
Telefono; 300-8300, Fax: 300-8301
Comeos electrdnicns,
Johnilahipotecaria.com
bodubsr@lahipotecaria.com
clejeirad@ ahipotetaris.com

ENTE REGULACOR
COMISION NACIONAL DE VALORES
DE L& REPUBLICA DE PANAMA
Avenida Balhoa
Edificio Bay Mall, Oficina 206
Panarna, Republica de Panama
Teléfono: S01-1700

BOL3A DEVALORES
BOLSA DE VALORES DE PAMAMA, S.A.
Ave. Federico Boyd y Calle 45
Edificic Belsa de Valoras de Panem4, S.A.
Panama, Repdblica de Panama
Teidfono: 260-1066 Fax, 260-2457

CENTRAL DE YALORES
CENTRAL LATINODAMERICANA OE VALORES, 5.A.
Ava, Fedarico Boyd v Calle 45
Edificic Bolsa de Valores de Panam4, 5.4
Apariado 0B23-04672
Fanami, Repiblica de Panama
Taléfong: BO7-214-6105 / Fay: 507-214-8175

AGENTE DE PAGQ, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA
CENTRAL LATINOGAMERICANA DE
VALORES, S5 A
Ave. Federloo Boyd ¥ Calke 49
Ediflcio Bolsa de VYalares de Panamé. 3.4,
Apartade 0823-D4673
Panamé, Republica de Panama
Telsfono: 507-214-810% f Fax: S07-214-8175




SUSCRIPTOR Y CASA DE VALORES
MUNDIAL VALORES, S.A.

Calle 50, Plaza Panama, Plso 31
Apartado 0816 -0338
Fanama, Repiblica de Panama
Teidfono: 225-2h25/Fax; 225-2380
info@mndiaiam.com

CASA DE VALCGRES
MMG ASSET MANAGEMENT, 3.A.
Calle 53 Este, PH MMGE Tower, Fiso 10
Teléfoho 266-7600 ¥ Fax 285-T700, Apartado
Postal 0832-00232 Word Trads Canler
info@morimor.com

SUSCRIFTOR Y CASA DE VALDRES
WaLL STREET SECURITIES, B.A.
Calla Adquiline de la Guardia v Avenlda 58 Sur
Apartado 68186 - 00843
Panama, Replblica d= Panama
Toletono: 2051700 - Fax: 301-8100
coameniegniEhyagsa. com

SUSCRIPTOR
MMG BANK CORFORATION, 3.A,
Calle 53 Esig, PH MMG Tower, Pleo 10
Taiefono 285-7600 v Fax 265-7700, Apanado
Posgtal 0832-00232 VWorld Trade Center
infe@merimor.com

ASESORES LEGALES
MORGAN & MORGAN
MG Tower, Piso 15, Calle 53 E, Markellz,
Panama, Repiblica de Panama
Teléfong 265-7777 y Fax 265-7700, Aperlado
Postal 0832-00232 Word Trade Center
info@mormar.com
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i RESUMEN DE TERMINDS DE LA EMISION

Emilsor:

Clase de Titulp;

Valor Nomihal ¥
Denominacinones:

Monto de Emisian:

Precio Iniclal
de Venta;

Fecha de Dferta:

Dividendos

(No Acumulativos):

La Hipoteceria (Bolding) Ing. (en adelante sl “Emiser').

Acciones Praferidas No Acumudativas Serie A (en adelante, |33
"Accicnes Preferdas Serie A" con derechp a recibir dividendos
cuando éstos sean daclarades por la Junta Direcfiva y con
preferencia a los tenedores de las accionss comunes, peEro sin
derecho a voz ni voio excoplo sh los supuestos establecidos en |a
Seccion iil.A.B.

Las Acciones Preferidas Serie & tendran un valor nominal de Cien
Dolares {USS1C0.00), moneda de cursc legal de los Estados
Unidos de América, cada una, y sarair emitidas en forma
nominativa, registrada y gin cupones, y en denominaciones de sy
valor naminal o sus mdltiplos, |a cual dependerd en todo momento
de la demanda del marcado,

Hasta Glan Mt {100,000} Acciones Preferidas Serie A con un valor
nominal de Cien Dalares (US$100.00), moneda de curso legs! de
los Estados Unidos de América, cada una. i vaior nominai de la
totalidad de la emigidn serd de Diez Millones de Ddlares
{US$10.000 000.003, moneda de cursg legal de los Estados
Lnides de Aménca.

Cada Accién Preferida Serie A serd ofrecida inicialmenie a la
vanta en ol mercade primaric en la Bolsa de Valores de Panama,
5 A. al 100% de su valor nominal. El emisor podrd variar de
tiempo en tiempo, el precio de venta inicial.

La Facha da Oferta de lag Accicnes Preferidas Sere A es el 24 de
junic de 2008,

La declaracién v ¢l page de dividendes es una potastad de la
Junta Directiva de! Emisor. Laz Acciones Preferidas Serie A
tendran derscho a recibir un dividends anual, ho acsumulativo,
sghre gu wvalor nomingl. Upa vez la Junta Directiva haya
deciarade dhvidendos ¢e Acciones Preferidas Seris A, cads
inverzionista fendra detecho a recibir un dividende anual
equivalenie & unm tasa fija sobre &l vaior nominal da las Acciones
Preferidas Serie A, la cual sera fijada por el Emisor con por o
menos tres (3} dias héblles de anticipacion a la Facha de Ofenta v
debidamenta comunicado s la Cormizgion Macional de Yalores vy a
2 Bolsa de ‘alores da Panami. Una vez declarsdos los
dividendos, =l derecho de Ios tenedores de Acciones Prafaridas
Seria A 8 recibir diches dividendos s8le comenzara a pardir de Ia



fecha en gue dichas acclonas hayan sido completaments pagadas
| por el ienedor {la ‘Fecha de Expedicién'). Dividendos No
' Acumulativos significa que si Ja Junta Directiva del Emisar derids
no dedlarer ni pagar dividendos para cualguier pericdo anual, |oE
dividendos que, de haber sido declaratios hubieran siflo pagados
i| gr dicho periodo, no se acumulardn para ser declarados ©
i pagados an un periodo siguiente.

Segln el Artlculo 57 de la Ley de Saciedades de las lslas
Virgenas Briténicas del afic 20D4 ("8V/ Business Companies Act
of 2004"), los direclorss de una socledad pusden, madiante
resolucién, declarar y pager dividendos a sus acclonistss gi
considera que, una vez pagados dichas dividendoe, |3 sociedad
cumplira con la Prueba de Soalvencia {"S¢/vency Test", segun o
dispuesto ei Articuls 56 de la Ley en mengcion. El referide Articulo
56 sstablece gue una socicdad satisface la Prucha da Solvencia
gi {i} el valor de los activos de la socledad es mayor gua e valor
de log pasivos de la sociedad, y {ii) la sociedad es capaz de pagar
sug deudas. El Emisor no garantiza ! pego da dividendos, La
declaracitn de dividendes e comespende a la Junta Diractiva que
es |la que ejprce gl control absolute y la direccifn plena de (o8
negocios de |a sociedad. En consecuencia, le incumbe a la Junta
Directiva del Emisor, usande su mejor criterio, declarar o ne
dividendos.

L L .

Durante cualquier afo fiscal, no se declararan ni pagaran
dividendos sobre las acciones comunas si no se han declarado ni
pagado dividendos sobre las Acciones Preferldas Seris A para
diche afio fiscal.

Lzs panancias obtenldas por la sociedad al cierrg de sus
operacionss fiscales no constituyen dividendos, sino hasia que asi
hayan sido daclarades por la Junta Diractiva. La dedlaracion de
dividendos viene g ser el método usual de apartar formalmente las
ganancias para su disiribucion enire 163 accionistas. El s6lo
heche da gue exista una cantidad apreclable de ganancias
acumuladas no justifica la declaracidn de dividendos, ni debe
entenderse gue 1a Junta Direciiva esta obllgada & declararlos.

Pago do Dividendos: El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual,
una vez declarados, 9¢ realizard medianie pagos trimestrales, log
dlas quince (15) de marzo, quince (15) de junie, quince (15) de
gaptiembre y quince (15} de diciembre de cade afio (cada und un
“Dig de Page de Dividendes™), s partir de |a fecha de declaracion
de dividendos, sin perjuicio da! derecho del Emisor de redimir las
Acciones Preferidas Serie A en la forma establecida en el
nresente Prospscto Informative. Ef periodo gue inicia en la Fecha
de Expedicién y temmina en el Dia de Fago de Dividendos
Inmediatamente  siguiente, en ei caso dsl primer perlodo de
dividendos Inmediatamenie subsiguiante a a Fecha de Oferta, ¥
cada perfodo sucesivo que comiehzs en Jn Dia da Page de

————_————— R e T a1 THI ]




Cdadmputo de
Dividendos.

Forma de Pago:

Traspaso:

Redencion;

Dividendos y termina en el Dia de Fagoe de Dividendos
inmediatamenie subsiguiente se identiflcard ¢omo un "Perloda de
Dividendes”. Si un Dia de Pago de Dividendos fuese an una
fecha gue no sea Dla Habil, el Dia de Pago de Dividandos deberi
extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente,
peros sin comrerse dicho Dia de Pago de Dividendos a diche Dia
Hébil para los efectos del stmputs de dividendos vy del Periode de
Dividendos subsiguient=. El t&rmine “Dia Habil' se refiera a todo
dia gue na s=a sdbado, domings o un dia nacional o ferizde y en
gue lus Bancoa de licencia general estan autgrizados pot la
Superintendsncia de Bancos de la Republica de Panamé para
abrir af pablico en {a Cipded de Panama.

Ei monto de fos dividendos pagaderes con respecto a cada Accidn
Preferida Serls A serd caleulado por i Agente de Pago, Registro
y Transferencls de forma trimesiral, para cada Pericde de
Dividenda, apllcands @ respactiva tasa de dividendo al valor
nominal de cada Accion Preferida Serie A, multiplicando la cuantia
resulante por el nUmera de dias calendarios del Perlodo de
Dividendos (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de
Dividendos, pero exgluyendo el Dia de Pago da Dividendos en
que termina dicho Periodo de Dividendos), dividido entre 365 vy
redondeando la cantidad resultante 20 centave mas cercang
{madio cantave redondeadn hacia arriba).

El capital y dividendos seran pagados en ddlaree, moneda de
gurso legal de Jos Estados Unidos de América, a travas del
Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia. Migntras |as Acclones
Prafarides Serie A estén representadas por Acciones Preferidas
Serie A Globales, el capital y dividendos setan pagados a travas
de las facilidades de la Central Laiincamsricans de Valores, 3.A
(“LatinClear").

Los traspascs entre Parficipantss serdn efectuados de acuerdo a
los reglamentos y procedimientos de LatinClear. En vista de que
LatinClear dOnicaments puede actuar por cuenta de Ios
Paricipantes, guienes a &u wez actuan por cuenta de ofros
intermediarios o tenedores indiractes, la habilidad de una persona
propietaria de derechos bursatiles con respacto de |28 Acciones
Prefaridas Sere A Globales para dar en prenda sus derechos a
parsonas o antidadss que nog sean Participanies, ¢ de otra forma
actlan en relacitn con diches derechos, podria ser afectads por
la ausencia de instrumentos fisicos gue representen dichos
interesas. En el caso de Acciones Preferidas Serie A fisicas se
saguird el pracedimients astablecidc en el Prospacto Informative
e esta ernision.

Las Acciones Preferidas Serie A no tienen fecha flja de redencion,
pero podran ser redimidas por el Emiscr, a su smtera discrecion,
luego de transcurrldes cincg (5) afios desde |2 Fecha de Ofera,



Uso de Fondoa:

Tratamiento Fiscal:

Modificaciones vy
Cambios:

en forma pargial o total, segun ae dispone en la Seccién Il Parlg
A, numeral 10 de este Prospacte Informativo.

Los fordos do la emisién seran ulllizados para proveer capital
adicional at patrimonio del Emiser y sus subsidiares con e
proposito de financiar el crecimienty de sus activos productives,

bividenda: El dividendo anual que ia Junta Direcfiva llegue a
deciarar sobre las Acciones Preferidas Serle A serd neto de
cualquisr impussio de dividendos que pudiera causarse de la
inverstdn.

{(Gananciss ds Capital De conformidad con lo estipulado en el
Articulo 268 del Decrete Lay N®1 del & de julic de 1809, para los
efectos de! impussta sobre la renta, dsl impuesto complementario
¥ del impuesto de dividsndos, no se considerardn gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenicntas de |s
enajenacién de las Acciones Preferidas Sere A, sismpre y
cuanda, dichos valores estén registrados en la Comigién Nacional
da Valarez v la enajenacion de tos mismos se db través de una
bolsa da valores U oiro mercade grganizads,

Esta seccidn no constituye una garantia por parte del Emisor
sobra ! tratamicnto fissal que se Iz dar a la inversidh &n las
Accianes Preferitas Serie A, Esia seccion es meramente
informativa y cade Tenedur Registrado dsberd cerciorarse
indapendientemente sobre las cunsecuencias fiscales da su
intvarsidn an las Acciones Preferidas Serie A antas de invertir en
Ias mismas

Loe ténminos v condigiones de lag Acciones Preferidas Ssrie A
dezeritos en esfa Secohdr podrén ser medificados Onica ¥
exclusivaments par la Junta Directiva del Emiscr, para lo cual el
Emisor requerrd dal consenfimiento de log lenedoms que
representen al menos el cincuenta y un por clento (51%) de capital
de las Acclones Prefigritias Serie A emitidas y en cirulacion en esa
momento, salvo para modificar la tasa de dividendo para lo cusl se
requerird del consentimiente de los tenedores gue representen at
menos &l glen por clente (100%) del capital de las Acciones
Preferides Serie A emitidas y en circulacidn en ese momenta. Sin
embargo, toda la documentacion gque ampara esta Emisién,
incluysndo los tdrminos y condlciones de ks Accion Preferida Sorie A,
podré ser coragida o enmendada por el Emisor sin gl consentimlento
dg [on Tenedores de lag Acclones Prefaridas Serie A con al proposiio
de remediar ambigiedades o para corregir errores evidentes o
inconsigstencies en la documantacitn. El Ermsor dstara suministrar
teles comeccignes o enmiandaz a lz Comisidn Macional de Valores
para su autorzacion previa su divulgacion y segun lo que dispone al
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abrlt de 2003 emitide par la Comisign
Macional de Valores gl cual rige este precedimiehto. Eslta clase de
cambiog no podrd an ningln caso afectar adversamente los derechos
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Agente de Pago,
Registro ¥
Transferancia:

Asescres Legalea:

Repistiros ¥ Listados:

Central de Custodia
de los Valores ;

de loz Tenedares de las Accienes Preferidas Serie A. Copia de la
documentacion que ampara cualquier comecgidn o enmienda sata
suministrada a la Comisidén Naclonal de Valores quien 'a mantendré
en sus archivos & la disposicién de les nteresados.

Central Latinoamaricana de Valores, 5.A. ("LatinClear™) asurmira
las funcionss de Agents de Pago, Registro ¥ Transierencia (en
adelante, ol "Agente de Page, Registro y Tranaferensia™.

Mcrgan & Morgan
Esta smiglén ha sido registrada con la Comisién Nacional de

Valores de Panama vy listada en 15 Bolsa de valores de Panams,
5. A,

Central Latinoamericana de Valores, 5 A "LatinClear™)

Ley: Las relaciones juridicas que surjan entre ef Emisor y ioa Tenadorgs de
les Acciones Preferidag Ssrie A objelo de |a presentz emisién gstan
sujetas 2 lps leyes do l2s islas Virgenss Britaricas. E) reglstro y stado
de las Acgiones Preferdes Seriz A aple l2 Comisitn Macional de
Valores v iz Bolsa de Valores de Panami, respectivaments, 2o regirdn
por la5 leyes de la Repdblica de Panama,

10



Il Factores de Riesgo
A, La Oferta
1. D& redencién

Les Acclones Preferidas Seris A no tendran fecha de redencibn fija, pero podran ser
redimidas por el Emisor, a su entera digcracidn, luego de transcumidos cinco (3} aflos
desds la Fecha de Oferta, en forma parcial o fotal, segun se dispone en ia Seccién I,
Parte A, numeral 10 de ests Prospecio Informativo. Esto implica que, frerte a condigiones
de bajas en |as tasas de Interés del mersada, el Emisor podria redimir las Acciones Preferidas
Sere A sin gue los tenedores reciban compensaciin alguna por la opariunidad que pierden
de seguir recikiendo los dividendos estipulados. Ademas, en caso de que [@s Acciones
Praforidas Sefie A, por razan de las condiciones prevalecientss en el marcado, se llegaren &
negociar @ un valor por encima de su valor nominal, aquelles tensdores que compraron
Acciohes Preferides Serfle A a un valor por encima de su valor neminal podrian sufrir un
menckcabo de su capital, si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcion de
redencicn.

2 Limfackones o resiricciones

Salvo 'as limitaciones v prohibiciones eateblecidas en el presents documenta con relgcion a la
amisién de lag Acciones Preferidas Serie A, el Emisor no tisne limitaciones para hipotecar, dar
en prenda u otorgar gerantlag sobra sus activos en baneficio de olros acreedores, ni para
tranaferir sus activos, declarar dividendds, recomprar accionas ¢ disminuir su capital.

3. Garaniiaz

Las Accicnes Preferidas Sefie A no 88 encuentran garantizadas por activos o derechos
especificos del Emisor. Na existird un fonde de amortizacion; por censiguients, los fondos
para el pago de lgs Dividendos de las Acciones Preferidas Serie A provendran de los recursos
generales dsl Emisor, &n espesial de sus Utilidades retenidas vy los dividendos recibidos de sus
subsidiaras.

4, Liguidez

E! mercado de capiteles en |la Republica de Panams ss caracterza por tener poca
profundidad, por conslguisnte, la ausendia de un mercado secundario liguido de capltales para
la compra y venta inmediata de valoras, asi come ls ausencia de creadores de mercada
{“market makeors"}, podria afectar a tenedores de las Acciones Preferidas Sere A que quieran
liquidar o verder |as Accionas Preferidag Serie 4 en momentos an gue las condiclonss del
mercado no fueran favorables.

5. Rlesgo por reduccion en el precio de laz Acclones Preferidas Sarta A

Existe un riesgo de reduscién del pracio de mercade de las Accianes Prefarldas Sarie A, €5
decir, que lag Acciones Preferidas Serie A se coticen por un valor inferior & su valor par. Este
riesgo se debe, sntre atvas cosas, a la posibilidad de un aumenta en las tasas de Interés del
marcade vy afectarla a cualquier tenedor de las Acclanes Prefaridas Serig A gue tenga la
necesidad de vender tods o parte de sus Acciones Preferidas Serie A, previo a Una redencian

11




de las mismas por parte del Emisor, la cual en todo caso sera al 100% del valor nomingl de la
accion.

8. Calificacion de riesgo ds |a oferta
Las Accionas Preferldas Serie A de esta emision no tienen callflcanion da riesgo.
7. Riesgo tributario

E| emiser no tiena ningin control sobre |a pelitica fributaria de la Republica de Panama y las
lslas Virgenes Britanicas, por lo cual el Emiser no garantiza gque se mantendrz el tratamiento
fispal actual Bn cuanto al pagoe de dividendos ¥ cualesquiera ganancias de caplial.

8. Rlesgo de no declaracién de dividendos

Segin el Articulo 57 de la Ley de Sociedades da las Istas Vimgenes Britanicas del ano 2004,
los directares de una sociedad pueden, medianta resolucian, declarar y pagar dividendos &
sus accionisias sl considera que, una vez pagados dichos dividendos, ia sociedad cumplira
con la Prueba de Solvencia {"Solvency Test]}, segun o dispuasto gl Articulo 56 de la Ley 8n
mencién. B referide Articulo 56 establece que una sotiedad satisface 12 Frusba de Solvencia
si {|} el valor de |os activos de la sociedad es mayor que el valor de los pasivos da la sociedad,
y (it |a sociedad es capaz de pagar sus deudas. E| Fmisor no garantiza el pago de
dividendos. El Emisor es una compania tensdora (hofding company) que as duefa de
Subsidiaras y, por cansiguients, su capacldsd para pagar dividendos depende ditectamenta da
los dividendas recibidos de sus Subsidiaras. La declaracién de dividendos de sus Subsidiaras
le corresponde a sus respectivas Juntas Directivas, las cuales sjarcen el control absoluio ¥ 12
direccion plena da |os negocics de las Subsidiaras del Ermlgar. De gual farma, 1a declaracion
de dividendos por parte del Emisor, le corresponds & Is Juntza Cirectiva det Emisor, la cusl
glerce ei contrel abaoluto y 1a direcelon plena de los negoclos del Emigor. En consacuancia, le
incumbe a las Juntas Directivas de las Subsidiarias v & la Junta Directiva del Emisor, usando
au mejeres criterlos, dectarar o no dividendos.

Los Tenedoras de las Acclones Preferidas Serie 4 se podrian ver afectados en su inversian sl
las Subsidiaras del Emisor, no generan |as utilidades o ganancias nesessrias gue, a citerle de
las respectivas Juntas Directivas da dichas Subsidlaries, puedan ser suficlentes para declarar
dividendos a favor det Emisor. Da igual fonma, los Tensdores ds 1as Anciones Preferidas Serie
A se podrian var afectados en su inversian sl, aon cuandy |as Subsidiaras del Emisor generen
utilidades o ganancias suficientes para destarar y pagarle dividendos al Emisor, (i) alguna o
todas las Juntas Directives decidan no declarar y pagerle dividendos al Emisor, © {il} Ia Junta
Diractiva del Emisor decida no dectarar dividendos sobre las Acclones Prefaridas Serie A.

Las ganancias obtenidas por las Subsidlaras y conzolidadas con los resultados del Emisor no
constituyen dividendos da las Acclones Preferidas Serla A sino hasta gue asl hayan sido
declarados por la Junta Direcliva del Emisar. la declaracion de dividendes constituye el
metado ueual de apartar fermalmente las ganancias para su distribucidn =mtre 05 accionisias.
El s6lc hecho de que exista uma cantidad apreciatde de ganancias anumuladas en l8s
Subsidiaras no justifica la declaraclén de dividendos por sus Juntas Direclivas respectivas, ni
debe entenderse gue las Juntas Directivas de dichas Subsidiarias o del Emisor estén
gbliadas a declararlos.

Esta emision de Acciohes Prafaridas Serie A tiene la particuiaridad de ser no acumuiativa, por

tanto, si la Junta Directiva del Emisor no declara el pago de dividendos en algan periedo, &l
dividendo no se acumulard para la fecha del siguiente pago o de pagos posienioras.
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Adicionalmente a lo anterior, el Emisor no declarara dividendes a los tenedores de sus
acciones comunes para ningln perfode en que no se declaren dividendos a favor de los
Tenadores ds las Acciones Preferidas Serle A correspondientes af respactivo periodo.

0. Riesge por absarcldn ds pérdidas

Las Accianas Preferidas Serie A da ssta emisién tandrén 8 capacidad de absorber perdidas
mientras el Emisor y 5us Subsidiaras se encuentren operande o en cago ds que el Emisar a
una o mas de las Subsidiaras entren en un proceso da liquidacion ¢ quisbra.  Mientras el
Emlgor y sus Subsidiaras se encueniren operande, este significa qus en ia medida en que el
Emisor o sus Subsidiarias experimenten pérdidas nsfas y lante sus ganancias retenidas coma
BU capital pagado se reduzcan haats llegar a cero, el valor en libros de las Acciones Preferidas
Serie A podrd disminuirse para asumir pérdidas netas adicionales. Esto ga pusde fraducir en
ung raduccidn del valor en libros de |as Acciones Preferidas Serle A, En case de liguidacion o
quiebra, los tenedores de Accianes Preferidas Serie A tendran orelacién de cobro sobre los
tenedores de acciones comunes ¥ otras series de acciones preferidas creadas por el Emisar
que no gocen de los mismos derachos v privileglos que las Acclones Prefarldas Serie A

B. Del Emisor

£] Emisor es uha compafia fenedors (hofding company) que s dusfia do Subsidiaras Gue se
dedican principalments al negocla da generacion, administracién y titukarizaclén de préstamos
hipotecarivs y préstamog personales en la Repiblica de Pansm#é y E[ Salvador.
Adicionalmente, &l Emisor es dusfio de una compafiia en Celembia que iniciara operacionas
similares en este ailo ¥ es duefio ds una reaseguradors que reascgura riesgos directaments
relacionads con el negocio de la generacien, administracion y titularizagian de prestamos
hipotecarios en estos tres palses. £l Emisor no opera un negosio sing conaolida los resuttados
de sus Subsidiaras y recibe dividendos de sus Subsidiaras, Clerios factores coma [2 nflaclian,
cambios en las tesas de interés, confractiones en el desamolio ecandmica, devaluacionss an
sus monedas, y cualquier otros factores socio-macroecondmicos que se presenten en cualguier
de estos tres palses pueden tener una incldencia, directa o indiracta, sabre Ios resultados de
uno o mas de las Subsidiaras dal Emisor y, por ende, sobro ol Emiscr.

1. Concentracion de Fuentes de Ingreso

| as Subsidiaras del Emizar operan en la Repablica de Panama y en El Salvador y, en gste afio,
ung subsidiaria dal Emisor iniciara operaciones en Celembia como parte de su estrategia de
divarsificacién de rissgo. Sin embargo, esta diversificacion hace gue ei Emisor sea vulnergkbls a
las condiciones prevalecientes en diche mercades. Adicionalmente, los resultados del Emigor
gepandan tanto de factores intemacionales, como de aquelles faciores locales y coyuntarales
particulares a los ciclos scondmigos innatos de sada une de estos paless. Considarande todos
los negacios de las Subsidiaras del Emisor, la mayor fuente de utilidades netas gonsisten en la
administracion de hipotecas en fidelcomise que actuaimente genera aproximadamente 65% de
ias ufilidades netas consolidadae del Emisar. Las utiidades generadas por la administracion de
préstamos hipotecarios en fideicomisos, as cualss canstiuyen una fuente sustancial de los
ingresos de les Subsidiaras del Emiser, podrfan verse afectadas ants posibles situzaciones
adveras en los mercaedes hipoiecarios come un aumento en la merosidad an la cobrarza da los
préstamos hipotecarios en administracién o &u repago anficipado ya que és mediante e cobro
de Ips pagos 2 capital & intereses que reaficen los deudores de dichos préstamos hipotecarios
en fideicomiso que las Subsidiaras perciben los ingresos de gdminisiracion de los préstamos en
fidelcomiso.
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Las Subsidiaras dependen tambign de 102 ingresos netos gensrades por hipotecas y préstamos
personales mantenidog como aclives, Dicha dependencia podria implicar un riesgo potencial
antes posibles situaclones adversas en los mercados financieros Iocales & internacionalkes gua
llegusn & ocasionar clertas condicionses talss coms: 1) Un impactc adverse acbre &l costo de
fondos y, simulténeaments, 'a capacidad de las Subsidiarias de colocar préstamos & mangenes
equivakentas, 23 Una disminucion en la capacidad de las Subsidiaras dg continuar colocando
nuevas préstames por falta de obtencltn de fondos en ios mercedes financiercs locgles €
internaclonales, ¢ 3) Un aumente en fa morosidad en ta cobranza de log pagos de los prastamoes
hipotecarios mantenidos como activos va que dichos activos son ia fuernte principal de repago de
lae facilidades da crédifo uiilizadas para finanhclar ia cartera do prastamos.

2. Crecimionta de Carters de Prastamos

La carers total de préstamos hipotecarios v préstamos persanales de las Subsidiares he
venido experimeriandc un crecimiente impertante durants log Gltimos afios, 1o gua conlleva 2
riesgos esogiadns a un mayor ndmers o manto de préstames incebrables y repagos absolutos
yio porcentusles. Adicionaimente, el eracimlents canllsva rissgos asoclades eon la obtencion
de fondos para mantener diche crecimisnfo. Igualmente, cambios gn los mercados finangiercs
locales yin imternaciones gue dificulten o reduzoan la capacidad de lag Subsidiaras para
obtener fondos pueden ocasionar un impacto adversa en =l en el grecimiento de los negaclos
da lag Subsidiaras.

3 Competencla

Las Subsidiaras Jdel Emisor asuman un riesge de competencia ai les mergados donde cperan.
Este rizago de competencia podria impactar las wilidadas de las Subsidiaras en case da gue
se cleren loa mérgenes del mercade donde operan ¥ que resulte en uha competencia mas
egiesiva pard la colgeacion de nuevas hipotecas en el mercado respectivo, resultando asi an
la t:ance[acim;r ge hipoteces actualmente an administracion en fldeicomisos = hipotacas
propias, '

4. Mivel de endeudamiento

El Emisor mantenia 8l 31 de diciembre de 2007 un nival de endeudamiento (Pasives Totales {
Pamimonio Total) de 16.18 veces. De colocarsa la totalidad de la emisign, el indice de
apalancamienio {Fasivos Total / Patdmanlo Total) disminuiria a 10.25 veces,

C. Dal Entome

Actualmenis, las operaciones de las Subsidiariag del Emlser, al lgust que la mayaria de sus
clientes, estan ubicados en la Repdblica de Panama v en |a Republica dz El Salvadar. En
songecuancia, 1z condicion financiera y los resultados de pperaciones del Emisor, incluyenda
su capacidad de cobrar sus préstamos, dependen principalmenie de las condiciones
scondmices prevalecientes en estos dos palees. Hay que considerar que ambas economias
son pequefias ¥ menos diversificedas gue 1as economlas da otros pakses mas grandes.

En &| casg de Panams 'a economia estd enfocadsa primordialmenta €n al sector de servicios,
gl que contribuy® mas del F5% del PIB en &l 2000 ¥ gran parte del cual conslsts de nagocing
ligades al Canal de Panamd, la Zona Libre de Colén, los puertos y el negocio bancario que
respalda los mismes. Pueste que e negoclo de una de las Subsidiaras del Emisar esté
enfogado en el mercada doméstico panamefo, ia calidad de fa carlern de préstamos de dicha
Subsidiaria del Emisar (y por ende sus resultadoa ds operaciones vy sU condicién financiera}
depanda de fa economia lozal ¥ del ¢fecto que i3 sconomia sjsree scbre los prncipsles
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clientes de asta Subsidiara. Debido al tamafio reducldo en comparacién g oiros paises mMas
grandes y al enfoque limitado de la economia panamefia, acontecimientos adversos en
Panamé podrian tener un efecto més pronunciade de ‘o gus seria el caso si los
scontecimientos se dieran dentro de! contexta de una economia mas extensa y diversificada.

En el casc de El Salvador la economia estd enfocada primordiaiments en un balance de
agricutura, industris y serviciog; ademas de ser receptor imporiante de remesas familiares
proveniante de log Estados Unidos. Puesto qus el negocid de una de lag Subsidiaras del
Emisor esta enfocado en el mercedo doméstico salvadoreiio, |a caldad de la cartera de
préstamog de dicha Subsidiara del Emisor {y par ende sus resultados de operacicnes y su
condicién finenciera) depende de la economia logal ¥ del efecto que la econom(a jerce sobre
los principales cligntes de esta Gubsidlara. Dsblda al tamano reducida en coMpArscion a otros
paises més grandes y al enfogue Imitede de la economia salvadoraha, acontecimiantos
adversos en El Salvador podrian tener un efecto mas pranunclado de lo que s=ria &l caso si
los acontecimientos se dieran dentrs del contaxto de una economla més extensa ¥

diverzificada.

En adicién a Panamé y E! Salvador, estd deniro de los planes estratégicos futures del Emisor
antrar en otros mercados hipotecerios en otros paises de la region lstingamericana mediante el
establedimienta de Subsidiarias en dichos paises. A la fecha de esta Prospesto Informativa, el
Emigar tiene pianes de iniiar oparsciones en el mercado hipotecario colombiane. En &l caso dé
que &l Emisor llegue a iniciar operaciones en Colombia, & travée de una Subsidiaria, dichas
operacionas estaran expuestas a un riesgo Gambiario ya que Colombia no es una economia
dolarizada, come lo son Panama y E| Salvadar.

La condician financiera del Emisor podria verse afectada por cambios en las politicas
econdmicas, monstarias u otras politicas de los gobiemos panamefics, selvadorsfios o de
oiras palses en donde decida hacer negocios va fue oS gobiemos lainos han gjercido
‘nfluencia sobre muchos especios del sector privado. Pueden sucedar acomtecimientos
politicos o econdmicos sobre los cuales el Emlgor no dene ningln coentrol, incluyends pero ne
limitado 2 cambios n las politicas arancelanias, politicas que afectan las tases de intereses
locales, politicas monetarias, politicas sebre la duracion y disponibllidad de créditos y polilicas
de tributacién, ademas de offos cambios no mencionades squi, que podrian afectar las
eronomias nacionales y en consecuencla potencizlments al Emisqr. Por lo tanto, &l
desempefic financiero del Emisor esia supeditade al gompertamiente de las sconomlas de los
paises en donde opsTan sus Subsidianas.

D. De La Industris

Las mctividades reglizadas por el Emisor estén sujetas a factoree de resgo propios de [os
sectores financleros donds operan las Subsidlaras, talee como lgs entomos aconémicos
locales ¥ el entoma econdmico internacional. A pesar de que recientes patrones indican un
crecimients pesitive de la industria financiera en Panamé vy El Salvader, no pueden darss
garanilas de que ests crecimiento continuara en lo qus se refiere al crecimiento de la
demanda por financiamients hipotecario y de preéstamaos perso nales, ni, qus de continuar dicha
cracimientn, seria del orden y al misma nivel que el crecimiento expermentado en periodos
anieriores rocientes. Por otro lado, s posible gue patrones adverses on la industrg financlera
panamefia ¥ salvadorefia, incluyendo una disminugion en log margenss de infereses, entra
ofros, pudiesen crear presiones v eiercer un efecte adverso sobre ja industria en gensral y, por
ende, tamblén sobre las Subsldlarias. Ademas, |as condicionas de |8 indusiria finandara en
genaral en Panamd y El Salvador, por ser economias dolarizadas estAn ligadas
astrechamente a |08 Acontecimientos en los mercades financieros Internacionales, sobre todo
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a la politica monetaria de los Estados Unidos de América, lo cual podria tener reparcusionas
sobre |as tasas da intereses y ol costo de fondos de las Subsidiarias.

La oferta pdbilca de las Acciones Preferidas Serie A de que trala este Prospecto Informativo
estd sujeta a las leyes de la Repiblica de Panama y a los reglamentos y resolucionas da la
Comisién Nacional de Valores de Panamé relativos a esta materie. Ei Emisor no puede
garantizar due las layas, reglamentos v resoluciones de los paises donde Operan Bus
Subsidiarias se mantendran sin derogaciones o modificaciones por pare de las sutarldedes
pertinentes.

. Descripcion de la Oferta

Lg Junia Directiva de La Hipotecaria (Holing) Inc., mediante Acta de Junia Diractiva fechada
gl 23 de abril de 2008, aprobd la oferta plblica de Acciones Preforidas Serfe A de La
Hipotecaria (Holding) Inc. por un tatal de hasta Cien Mil {100,000} Accionas Preferidas Serle A
con valor nominal de Cien Délarea (U8$100.00), moneda de curso legal de loe Estados Unidos
de Ameérica, cada una, ¥ su regletre anie la Comizién Nacional de Valoras v listado en 1a Bolsa
de Yalarea de Panama, 3.A. Los accionistas comunes, directores yo gjenutivas del Emlacr na
tienen derecho de suscripeién prefersnte sobre las Acciones Preferidas Serie A de la presente
emisisn. Los acclonistas, directores y ejecutivos del Emigor podran comprar las Acciones
Preferidas Seric A da la presente emision si asl lo dessan, pero Heberan participar bajo las
mismas condicionas qus los demds invarsionistas.

A Detalles da la Cferla

L as Acciones Preforidas Serie A sarén emitidas en forma nominativa y registrada, &in cupones,
en denominaciones de Clen Ddiaras (USS5100.00}, meneda de curso legal de los Estados
Unidoe de Américe, o sus miltiplos. Las Acciones Preferidas Serie A objeto de fa presente
oferta no excedzran an ningun moemento la cantidad maxima de Actiones Preferidas Serle A
nominativas autorizadas por el Pacto Sogial (Memorandum and Articias of Associafion) del
Emisar v gue han sido aprobadas por la Junte Directiva para su amisién en este caso, a3 deir,
Cien Mil (100,000) Acciones Preferidas Serie A.

Los dividendos anuales gue sean declarados de iiempo en tiempo para lag AGociDnas
Preferidas Serie A s pagaran por rimestre vencldo los dias 15 de marzo, 15 de junlo, 15 de
septiembre ¥ 15 de diciernbre de cada afio {‘Dia de Fage de Dividendos™). El Periodo que
comienza an |a Fecha de Qferta y termina en el Dia de Pago de Dividendos inmediataments
siguiente y cads perfodo sucesive que comianza a partir de un Dfa de Page de Dividendos y
terming en el Dia de Pago de Dividendos inmadlatamente siguiente ¥ asl sucesivamants, se
identifizard como Perfodo de Dividendos.

Si un Dia de Paga de Dividendos cayera en una fecha que no gea dia habil, gl Dia ds Pago de
Dividendos deberd extenderss hasta el primer dia hébil inmediatamente siguiente, psra sin
cotrerse dicho Dia de Pago de Dividendos a dicho dia habil para los efectos dgl computo da
dividendos del Perlode de Dividendes subsiguients. El témino “Dia Habil significara todo dia
que no sea sébadoe, domingd & UN dia racional o feriado v en gue los Bancos de licancia
general estén autorizades por la Superintendencia de Bances para abrir al publico en la
Ciudad de Panama.
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1. Emigi6n, Autenticacién y Registro

Las Acclones Preferidas Serle A seran emitidas en uno o mas macrotiulos o tiulos globales
{colactivamente las “Acciones Preferidas Serie A Gicbales™) a nombre de LatinClaar, quien
aoreditara en su sigtema interno e monto de capital que comesponde a cada una de las
personas gue mantiensn cuentas cen LatinClear {los "Participantes"). Consecusntemente, l2
emision, el reglstro y la transferencia de los valores o de l09 derechos bursalies
comespondientes estaran sujetes B las normas legales vigentes y & ias reglamentasionss y
disposicionss de LatinClear. Las Acciones Preferldas Serie A deheran ser firmadas en nombre
y representacién del Emisor por (i) cualesquiera dos dignatarios del Emlsor, o {ii} en |z forma
qus, de lismpo en iempa, determine ja Junta Directiva def Emisor para gue constituyan una
titulo valida de participacién en el capital social del Emisor, Las firmas de los representantes
del Emisor podran ser griginales, estar imprasas o emitidas mediante medios alsctranices o
digitales que establezca el Emigar, Cada Accién Preferida Serie A sara firmeda, fechada ¥
registrada en la fecha en gue el Emisar raciba valor por dicha Accion Preferida Sarie A (*Fecha
de Expedician™).

El Agente de Pago mantendrs en sus oficinas principales un repistro (el "Registre™) en ol cual
anotara |a Fecha de Expedicion de cada Accién Preferida Serie A, el nombre y la direccidn da
la(s} personafs) a favor de guien(es) dicha Accidn Preferide Serig A sca inicialments expadida,
asi como <l nombre ¥ direccién de cada uno de los subsiguientes endopsatar|os de ja misma. A
su vez, s mantendrd (3 siguiente informacian:

Ay Accionss Preferidas Serie A emitidas y en circulasidn: (1) por denominzcidn ¥
namero;

B) Acciores Preferidas Serie A canceladas: (i) mediants page por redencidn, {in) por
reemplaze por Acclones Preferidas Serle A mutiladas, destruidas, perdidas o
huriadas, o (iiiy Por camje por Acclones Preferidas Serie A de diferente
denominacidn.

C) Actlones Preferidas Serie A no emitidas: (1} Por ndmaro.

El términe “Teneder Registrado” significa aguella(s) persona(s) a cuyol(s) normereds) una
Accion Preferida Serig A esi@ en un momento determinado inscrity en el Registro. No existen
restricciones a los porcentaies de tenencla de la Ermision.

2. Precio Inicial de 'a Ofarta

Las Accionss Preferidas Sefle A serén pfrecidas inlcigiments en ol mercado primarlo 2 18 par,
o decir 2l cien por cisnto (100%) de su valor nominal, o Cien Délares {US$100.00}. moneds
de curso legal en los Estados Wnidos de América, por accion. Sin embargo, la Junta Directiva
del Emigor padrd, de tiempa en tiempo, cuando I considers convenients, autorizar que las
Acciones Preferidas Serie A sean ofrecidas en el mercado primario par un valor sugarlor o
inferior a su valor nominal, segin |ag condiciores do! mercada financiers en diche momento.
Cada anclacidn en el Registro s& hard contra el recibo de pago acordado para dicha Accian
Prafarida Sere A.

3. Forma de Emisitin de lag Acciones Preferidas Serle A

a) Accionss Preferidas Serie A Globales

Las Acciones Preferidas Serie A seran emitidas en uno o més macmtitulos o tiulos globales
{colectivamente, las “Acciones Preferidas Serie A Globales”). Las Acciones Preferidas Serig A
Globalas serdn emitidas a nomire de LatinClear, la cual acreditard en sus sistamas [ntemps dl
monto de capital que comesponde a cada una de jas personas gue mantiernan cuentas con
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LatinClear {los “FPanticipantes'), Dichas cuenias gerén designadas inicialmente por l Emisor ¢
ia parsona que ©3te designe. Ls propiedad de derachos bursaties con respeclo a las
Acciones Preferidas Searle A astars limitade & Paricipantes o a persanas gue los Participantes
lz reconozean derachos bursatiles con respecto a las Acciones Preferidas Ssne A Globales.
La propiadad de derachos bursatiles con respecto a laz Acclones Preferidas Serie A Globales
serd cemostrada vy el fraspaso de dicha propledad kerd efactiuado Unicameante a través de log
ragisiros de LatinClear (en relacidn con los derechos de ios Participantes) y [os registros de los
Participantes {en relacidn con loz derechos de personas disiinias a los Parlicipantss).
Mienwas las Acciones Preferidess Seriz A estén representadas por uno o mas Actionas
Rreferides " Sere A Glebales, g1 Teanedor Registrade de cada una de dichas Acciones
Preferidaz Sere A CGlobales sers consideradn come el dnico propigtano de dichas Asciones
Freferidas Serie A en relacién con todos los pagos de acuands a los terminos y condiciones de
las Acclones Preferidas Serle A

'Misntras LatinClear 528 el Tensdor Registrado de las Acciones Preferidas Serie A Glokales,
LatinClear serd considerada la Opice propietaria de g Acciones Preferdes Sene A
representadas en dichps Cerificados de Actlones Preferidas Serie A Globales vy ios
propietgrios de derechos bursatiles con respeciu a ias Acciones Preferidas Serie A Globales
no tendran derecho a que porgion afguna de las Acciones Prefalidas Sede A Globales a8
registrada a nombre suyo. En adician, ningdn propistaric de derechog bursgtiles con respeclo
& las Ancignes Preferidas Serie A Glabales tendrd deracho a transferir dichas derechaos, salve
de acuerdn a los regiamenios y progedimientos de Latintlesr.

Tode pago de dividendos baja las Acclones Preferldas Sere A Globales se haréd a LatinClear
gomo Teredor Reglsirado de los mismos.  Serd responsabilidad exclusiva de LatinClear
mantaner los registros relacionades con, o loa pagos reallzados por cuenta de, los propietanios
ge derechos bursdtles con respecto a las Accipnes Preferidas Serje A Globales y por
mantener, gsupenvisar o reviear los registrog relacionados con dichos demschos bursatiles,

LatinClaar, al racibir cpotunameanta cualquier pago da dwvidendos en relacién con los mismaos,
acreditars las cuentas de los Particlpantss en proporcion a sus respectivos derschos bursatiles
con respecto & las Actiones Freferidas Serie A Globales de acuerdp a los reglstros de
latinClear, de conformidad con los reglamentos y procedimientos de LatinClear. Los
Participanies de LatinClear acreditardn Inmediatameante las cuentas de custodla de los
prapietaros de los derechos bursdliles con respects a las Acciones Preferidas Serie A
GGlobhales &n proporcion a sus respectivos darechos bursaiiles.

Loz traspascs entre Participardes serén sfectuades de acuerde a los regiamentos y
procadimlantos de LatinClesar. En vista da que LatinClear Onicaments pusdes actuar por cusnia
ga gus Pariicipantas, quienes a su vez actlan por cuanta de ofres intermediarios o lenadores
indirectos, 1a habilidad de una porscna prepietaria de derechos buredtiies con respecto ds las
acclones Preferdas Sere A Globales para dar en prenda sus derechos a parsonas o
erfidades que no son Paricipantes, o que de opira forma actlan en relacion con dichos
derschos, podria ser afectada por |2 susencia de instrumentos fisices que representen dichos
interesos,

LatinClear le ha informade @t Emisgr que temam cualquier accidn penmitida a un tenedor de [as
Acciones Preferidas Seria A (incluyendo la presentacidn de las Accionas Preferidas Serie A
pars sgr infercarmnbladas como se descibe a contnuaclon) Onicamshts de acuverdo &
Instruccipnes de unp o msE Parficipantes a favor de cuya cuenta s& hayan acreditade
derechos bursatikes con respecto de las Acciones Preferidas Serie A Globales y dnicaments
en relaclon con la porcian de los dividendes de las Acgciones Preferidas Serie A Globales sobre
la cual dicho Participante o Participantes hayvan dado instrucciones.
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LatinClear & ha informade al Emisor gue e& una sociedad anonima congtituida de acuardo a
jas leves de la Replibfica de Panama y que cusris con licencia de Central de Valoras emitida
por la Gomisién Nacional de Valores. LatinClear fue creada para mantener valores en custodia
para sus Pafticipantes ¥ facilitar 12 compensacion y liquidachin de transacciones de valores
ertre Particpanies a ravés de anctaciones en cusnta, v asl eliminar la necesklad del
movimiento de cenificados flsicos. Los Participantas de LafinClear incluyen casas de valores,
bancos y ofras centrales de custodia y podra incluir ofras crganizaciones. Servicios ndirectos
de LatihClear estan disponibles a terceres como bancos, casa de valores y fiduclanos qua
compensan o mantiensn relaciones de custodia con un Paricipante, ya sea directa ¢

indlrectaments,
b Acciones Preferidas Serie A Individuales (Fisicas)

A manhos gue log reglamentos, procetdimientos o disposiciones legales aplicables a LatinClear
requieran oira coss, les Acciones Preferldas Serie A Globales consignadas con LetinClear
pueden ser intercambiadas por snetrumantos individuales (“Acticnes Preferidas Serie A
Individuales™ solamente si (i) LatinClsar o su sucesor rofifica al Emisor que no guiere
continuar como depositarics de las Acciones Preferidas Sene A Globales o gué 1o cugnia con
liconcia de Cantral de Valores, y un BUCESOE ND £3 nombrade denfro de les noventa (90) dlas
siguientes a la fecha en que sl Emisor haya recibido aviso en ese senfdo, o (if} un Participamie
solicita por escrito a LatinClear [a conversion de sus derechos bursdtites en atra forma de
tenencla conforme lo establecen |05 reglamentos de esa Central de Valores y sujeto a los
t&rminos ¥ condiciones de las respectives Acciones Preferidas Serie A. En dichus casos, el
Emgor hara sus mejores esfusrzos para hacar srraglos con LainClear para intercambiar lag
Accionss Preferidas Serie A Globales por Acciones Preferidas Serle A Inglividuales y se
causars |a emisién v entrega al Agents de Pago, Registro y Transferencia de suficienies
Acciones Proferidas Serle A& Indlviduales para gue dste laa autemtigue y entregue a los
Tanedores Registrados.

En adicién, cualquier tenedor te derechos hursstiles con respecto a lag Acciongs Preferidas
Seric A Globales podré sollchisr la conversion de dichos derochos bursétiles &n Acciones
Praferidas Serke A  Individuales mediante solicituc escrita dirigida a Letinclear de acuardo a
sus reglamentcs y procedimientos, con copia al Emizor y al Agente de Pago, Roglstro v
Transtorencia. En todos los casos, laa Accignes Frefardas Sarle A Individuales sniregadas a
cambia de Acciones Prefaridas Sere A Globales o darechos bursétiles con respacto de lag
Acciones Praferidas Serie A GClobales serén registradas en los nombres y emitidos en ies
denomingciones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear. Comerdn por cuanta del
tenador de los derechos bursdties que sclicita la emision de Acciones Preferidas Serie A
Individuales, cualesquiera costos ¥ cangos en gue incurra directa o indirectamente el Emisor en
relacion con la emizitn de dichas Acciongs Preferidas Serie A Individuakes.

Salve que medie orden judicial al respecta, el Agante de Pago, Registro ¥ Transferencia podra
gin responsabilldad alguna recanocer al Tenedor Registrado de una Accion Preferida Serie A
Individual comn el dnica, legifimo v absoiutn propietario, duefio y titutar da dicha valor para
efactuar pagos del mismo, recibir insirucciones ¥ cuaiesquiera otros propésites, ya sea gue
dicha Accion Preferida Sarie A esté o no vencida o gque e Emisor haya recibldo gualguier
notificaclén o comunicacion en contrario referente a la prapiedad, dominio o titularidad de k3
misma D referente & su previo hurto, raba, mutllacion, destruceion o pérdida.

Las Accienes Preferldas Sere A Individuales son sclamente transferibles en sl Registro,

Cuando una Accion Preferida Serie A Individual sea entrenada al Agenta de Pago, Regisiro Y
Transferencia para el ragistro de su transferencia, sl Agente da Pago, Regietro y Transferencia
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cancelard dicha Accion Preferida Sere A Individual ¥ expedird y entregara una nueva Accion
Preferida Serie A Individual al endosataric de la Accién Preferida Serg A indlvidua! tranaferida
y anotard dicha transferencia en ol Registro da conformidad y sujsto & 1o gestablecido en esia
Prospecto Infarmative. La nueva Accion Prefarida Sarig A Individuai emitida por razén de la
transierencia sera un titule valido de participacion en el capital socia! del Emisor ¥ gozaré de
loa mismos derechos y privilegios que tenia la Accidn Freferda Serie A Individus] transferida.
Toda Accién Preferide Serie A Individugt presentada & Agents de Page, Registro ¥
Transferencia para el regletro de su transferencia debera ser debidamente endosada por &l
Tenedor Registrade mediante endaso especial en forma satisfactoria y (2 opcidn del Emiscr o
€l Agente de Page, Registro y Transferencia) autenticada por Notario Pobiico. La anctaeion
hecha por el Agenie de Pago, Repisiro y Trangfarencia en el Registra completara el procsso
de transfersncia de la Accion Preferida Serie A Individual, E! Agente de Pago, Registra ¥
Transferencia no aceptard soliciivdes de registro de transforencia de una Accitn Preferida
Sorie A en e Registro dantre de los digz {10) Dias Habiles Inmediataments precedentea a
cada Din de Page de Dividendes o Fecha de Redencldn anunciada por la Junta Directiva del

Eonigor.

Toda soliciud de reposicldn de una Accidn Preferida Serig & Individual mutilada, destruida,
perdida o hurtada, debers ser dirlgida por eseritc al Agente de Pago, Registro v Transferencla
con copia &l Emisor. Para la reposicion de una Aocion Preferida Serie & Individuzl que haya
sido hurtada, pardida o destruida, &9 sequita el respectivo procadimiente egtablecidn por 138
leyes de las |slas Virgenes Britanicas para eatos ofectos, Mo cbstante, el Emisor podra, sin
ninguna obligacion, expedir UNA nueva AcGien Preferida Serie A Individual a favor de dicho
Tenedor Registrado de la Accion Preferlda Serie A Individual gue e glega ha sido hurtada,
perdida o desiruida, cuando sonsidere gue es clerto que ha ocurrido el hurto, perdida o
destruccitn. Queda entendido que como candicion previa para Ja reposicién de una Accidn
Preferida Sarie A Individual gin gque se haya recumido al precedimients establecido por las
leyes de las lsias Virgenes Britanicas para estos efectes, 8l Tenedor Regiswrado debera
proveer todas las garantias, infotmas, prusbas u ofros requisitos qua 2l Emlsor exija en cada
caso. Cualssquicra costos y cargas relacicnados eon dicha reposicién coreran por cuenis del

Tenedor Registrado.

£l Emigor y el Agenta da Pago, Ragistro v Transferencia consideraran como titulares de las
Acciones Preferidas Serie A a las personas que aparezcan registragas como tales en sus
libros de regisiro. En case de que dos 0 mas persanas 2stén insgritas en el libro de reqistro
como tifulares de una Accion Preferida Serie A, se obsanvara la elguiente regla: (a) si se utlliza
la expresidn y° sa entendera que |3 Agcien Preferida Serie A es una aciegncia mancomunada,
tb) si sa uliliza |a exprasion "o” se antendera gue |a Accién Preferida Serle A as una acresncia
solidarig, y (€) si o se utiliza alguna de ectas expresionas o se uliliza cualquiera otra que no
indique claramente los derechos v cbligaciones de cada uno de los titulares se entendera gue
Iz Acclon Preferida Sers A es una acreencia mancomunads.

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Reglatro ¥ Transferencia el
canje de una AcCCiOn Preferida Serie A Individual por otras Acclones Preferidas Serie A
Individuales pero de mener denominacitn o de varias ACciones Preferdas Serig A Individuales
por ofra Actidn Preferida Serie A ndividugl de mayor denaminactén, siempre y cuando, &&
realicens en deneminaciones de Cien Dolares (US$100.00), meneda de curso legal de los
Estados Unidos de Amsérica, a sus maltiplos.  Bicha golicliud serd hecha por el Tenedor
Registrads por escrito en formularies que para tales efecios preparara = Agente de Pago,
Registro v Transferencig, los cuales deberan ser completados v firmados por &l Tanedor
Regigtrade. La solichud deberd ser presentada gl Agente de Pago, Registro v Transferancia
en sus ofiinag principales ubicadas en el Edificio Bolea de Valores de Panama, 3A., Ave
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Federico Boyd v Calle 48, Cludad de Panama, Repliblica de Panama y debera ademas eatar
acompanada por la ¢ las Acclones Preferidas Serie A Individualas que se deseen canjear.

El Agents de Pago, Registro y Transferencia anulard y cancelard todas aguellas Acclones
Preferidas Serie A Individuales qua sean debidamente pagadas o reemplazadas par mothvo de
canje por Acciones Preferidas Serle A Individuales de diferente denorminacién, asl coma las
Acciones Preferidgas Serie A Individuales que hubiesen sidn reemplazadas por motive de
mutilacin. destrucgisn, pérdida o hurta de confermidad a lo esteblecide en este prospecio

infarmative.
4. Cémputo y Pago de Dividandos

a) Tasa del Dividende

La daclaracién de dividendos scbre las Acciones Praferidas Serie A es una facultad sxclusiva
de la Junta Directiva del Emigor, En <l caso de que [ Junta Directiva del Emisor decida
dedlarar dividendos en relseidn @ las Acciones Preferidas Serie A, dicha declaracion de
dividendos por parte del Emisor serg anual. Una vez sean declarados por ‘g Jurta Directiva,
los tenedores de las Accionas Preferidas Sere A fendran derecho a recibir dividendos & una
tgsa flja anual sobre &l valor nominal de las Accipree Preferidas Serie A, la cual gerd fijada por
el Emisor con por lo menos tree (3) dias habiles de anficipacién a la Fecha da Oferta y
debidamente comunicade a la Comision Nacional de Valcres y a la Bulsa da Yalorez de
Danama. Los dividendes de las Acciones Preferidas Sarie A se pagaran netos de cualguier
impueste sobre dividendos que pudiese dertvarse de la inversion ¥ o2 miamos SETAn
dividendos Mo Acumulatives. El Emisor no esté en 12 cbiigacién de declarar dividendes cada

afio.

) Dlividendos Declarades, Pago y Compute de Dividandos

{h Dividendos Dectarados

Todo page de dividandos serd hecha en Dofares, moneda de cursa legal de Estados Unidos
de Américe, en cads Dia de Pago de Dividendo, mediante créditc a la cuenta gue 8l
Parlicipants (Casa de Velores) mantanga con LatinClear. En el caso de aqus!ias Casas de
vialores {Parficipantes) que hayan adquirido para sus clientes, ¢ a titulo propie, Acciones
Preferidas Serie A da la presents Emisién, estas Casas de Valores deberan aparecaer femblén
como tenedores registrados en los librog del agente y lns pagos de dividendos se haran
mediante crédiio a 1a cuente que dichas Casas de Valores mantengan con LatinClesr o de
forma extraordinaria en caso de Tenedores de Acciones Preferldas Serie A Indlviduales
{Certificados Fisicog) en las oficines del Agente da Pago, Registro y Transferencla actualments
Ublcadas en el Edificic Rolsa de Valores de Panama, B.A., Ave. Fedelico Bayd vy Calle 4%,
Ciudad de Panama, Replblica de Panama, en cualquiera de las sigutenies formas, 8 opcidn
del Tenador Regisirado de la Accitn Preferida Serie Al () mediatite cheque emifido & favor del
Tenedor Registrado de la Accian Praferida Serle A eniregado en las oficinas princlpales del
Agente de Page, Registro y Transferencia o mediants envio por comeo registrade, () medlante
crédito a una cuents del Tenedor Registrado de lg Accion Preferida Serie A con el Agente de
Pago, Reglsiro y Transferencia, o (i} medianta transferencia electronica a la cuenta ndicads
por &l Tenador Registrado de la Accion Praferida Serle A.

(i} Dia de Pago de Dividendoa y Perfodo de Divicdencos
El pago de los dividendos comespondientes 5 un paricdn anual, una vez declarades, se

realizara mediante pagos timestrales, a partlr de |a fecha de declaracién de dividendos, los
dlas 15 de marzp, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de diclembre de ceds afio, {cada uno, un
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“Dia de Pago de Dividendos™, sin peruice del darscho del Emisor de redimir las Acciangs
Praferidas Sere A en la forma establecida en of presente Prospecto Informativo. El perlado
que inicia &n la Fecha de Olerta o en unga Fecha de Expedician y terming en al Dia de Pago de
Dividendos inmediatamente siguients, an &l case del primer pago da dividendes, y cada
periode sucesive que comienza en un Dia de Pago ds Lividendos ¥ termina en e Dia de Pago
de Dividendos inmediatamente subsiguiente 28 identificara como un "Peripdo de Dividendos”.
51 un Dfa de Page de Dividendoes fuese en una facha gue 1o 884 Dia Hakil, el Dia de Pago de
Dividendos deberé extenderse hasta e primer Dia Habil inmediztamente siguignie, pero sin
correrse dicho Dia de Pago de Dividendos a dicho Dia Habil para los efacios del cdmputo de
dividendos v del Periodo de Clvidendos subsiguiente.

(i) Cémpute de Dividendas

El monto de Yos dividendos pagaderos fimestralments con respecto 2 cada Accian Preferida
Serie A sera calculado por 21 Agente de Pago, Registro ¥ Transfersncia de forma anual, para
cads Periodo de Dividende, aplicando |a respectiva {asa de dividendo al walar nominal,
muliipicande 'a cuantla resultante por sl namero de diss calendarios del Periodn de
Dividendos (incluyende el primer dia de dicho Periado de Dividentdos, perc axcluyendo el Dia
de Pegoe da Dividendos en que termina dicho Periodo de Dividendos), dividida entre 385 v
redondeande |a cantidad resultants al centave mas carcana {medio centavo redondeado hacla
arriba). Los dividandos son Mo Acumulatives.

5. Sumas Mo Cobredas

Ei valor nominal ¥ dividendos que lea tenedores fengan derecho a reciblr de confarmidad con
ios térmings y condicionss de tas Acciones Preferidas Serie A que no sean debidamente
cobrados por el Tenedor Registredo, o gue 388N debidamente retenidos por 8l Agente de
Pago, Registro y Transferencta, de confermigad con log tarminos del Prospecto Informativo, [a
ley u orden judiclal o de autoridad competants, no devengardn retribucion adicional alguna con
posteriaridad a sue respectivas fechas de redencién yfo pago, segun sea el caso. El misma
tratamiento se daré a los Tenedores Reglstracdos que hayan eolicitade 1a expedicién de una
Accibn Preferida Serie A Individual (Certificado Fisico) en hugar de la aperiura de una
Anctacién en Cuenta, v gue la forma de pago solicitada haya sido medlante la expadicién da
chegques ¥ los miemos no hayan sido retirados por €l Tenedar en la facha indlcada.

&. Dineros no Reclamados

Las surnas de capital y dividendes que los tenedores tengan dersche a recibir de conformidad
con los t&rminos y condiclonss de las Acciones Preteddas Serie A gue no ssan reclamadas
por los Tenederes Renisirados de las Agricnes Praferidas Serie A no devengaran intersses
con posierordad al Dla de Pago de Dividendos (an el caso de los dividendos) ¥ a |a fecha en
fa gus han sido redimidas por el Emlgor, aln cuando, en este uliimo case, el Tenadar
Registrado retrase la presentacien &l Emisor del o de Ios cerificadss de acciones
correspondiertes.

7. Agente de Pago, Registro y Transferencla

Mientree axistan Acclones Preferidas Serls A expedidas ¥ en cirsulacion, el Emisor mantsndra
en todo momento un Agente de Page, Registre y Transferencia en la ciudad de Panama,
Repiblica de Panamé. GCentral Latinoamericans de Valores, 8.A. con oficinas ubicadas en &l
Edificia Bolss de Valorea de Panama, 5.A., Ave Federicc Boyd y Calle 4%, Ciuded de
Panamé, Repliblica de Panamé actuard como el Agente de Pago, Repgistro y Transferencia
inlcial de las Acciones Preferidas Seriz A  (Central Latincamericana de Valores, 8.A. ©
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ctigljufer sucesor o sustituic serd en lo sucesivo denominade come el “Agente de Pago,
Registic v Transfarencia”). La pestion del Agente de Page, Ragisiro ¥ Transferencia es
puraments administrailva. Todo pago de capital bajo las Acciones Preferidas Sarie A Globales
s2 hara a LatinClear corno el Tenedor Registrado de los mismos de acuerde a los reglamentos
v procedimientos de dicha central, Ni el Emlgor ni el Agents de Paago, Registo vy
Transfarencia tendrén responzabilidad slguna en relacién con los regisiros relacionados, 0 con
los pages realizados por cuenta da los propistarios de derachos bursaties con respecto a lae
Acclanes Preferidas Serie A Globales o por mantener, supsrvisar o Teviser los registras
relacionadsgs con dichos derechos bursatiles. En el case de cerlificadog de Acciones
Fraferidas Serie A Individuales (fisicas), [os pagos a capital se reallzarén conforme se detalla
an el prasente Prospecto Informstivo.

Cualguiere de los agcionistas, directores, dignatarios o compalilas subsidiarlas o shlladas dal
Agonte de Pago, Reglsire v Transferencia podran ser Tenedores Redistrados de lag Acciones
Preferidas Serie A ¥y entrer en cualeagulera transecciones comercigles con gl Emisor o
cumlguiera de sus subsidiarias o afiliadas gin tener que rendir cuenta de ello a los Tenedores
Reglstrados de las Acciones Preferdas Seriz A, La Gentral Latinoamericana de Valores, 8.4,
{Latinclean ceniral de custodia, con oficinas en la planta baja del Edificic de la Bolsa de
Valores de Panama, S A. ubicado en la Avenida Federico Boyd ha side nombrado por &l
Emisor como Custedic de lag Acciones Fraferidas Serle A .

8. DHucitn, Derechos de Voto v Asamblsa

A no forroar parte de ls masa de accipnistas comunes, ya que las Acciones Preferidas Sene A
censfituyen una sere de las acciones preferidas autprizadas del capital social del Emisor
distintas de las aecionss comunes altorizadas, esta emisidn de Acciones Preferidas no tieng
el gfegto de diluir los beneficios de loz ienedores de las Acciones Comunes. Sin embarge, fos
Tenedores Registrados ds las Acclones Prefendas, por disposiciin de la Junta Directiva de!
Emlsar, sl {ienen preferencia sobre los ienedores de las acciones comunes en al pago o
reparto da dividendos. En el caso de que 2) Emisor no generase 10s ingresos suficientes para
declarar los dividendos de las Accionas Prafaridas Sarle A, los acclonistas comunes se veran
afectados ah &l pago de su dividendo, ya que el Emisor estd obligade a declarar vy pagar
primero los dividendes para |os Tenedores de |as Acciones Preferidas Sere A vy luego declarar
y pagar los dividendos & favor de los tenedores de aceiones comunes,

El derecha a voz y a volo le corresponde a lag accione2 comunes, a razén de un volo por catla
accidn. Las Acciones Preferidas Sore A no ilenen derscho a voz ni @ vole en las juntas
genergles de acclionistas, ordinanias o extraordinarias, del Emisor, exceptuando gue ol Emisar
no podra ejecitar ninguna ds las ransecciones o acios siguientes sin [a aprobacion previa de
los tenedores de &l mence &l cingusnta v un por ciente (51%) de las Agciones Preferidas Serig
A amitidas y en circulacian.

i Ea fusidn o cansolidaciin con oira persona, exceplo par fusiones o
regrganizaciones due inyplucren aplemente al Emisor y-0 a8 subsidianas en
propledad absoluta de! Emisor, © que involugren al Emisgr y-0 8
subsidiarias en propiedad absoluta del Emispr con Upa o mé&s companias
en gl miemo negocio que el Emisor o a una compahia de la cual el Emilsor
as una subsidiana;

ii.  Autorizar o emiltlr uns daze o seds de acciones dsl Emisor con derechos a
dividendos o liguidacidn mayoras a ine de las Acciones Preferdas Serie A
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i, Modificar el Pagto Social y los Estatutos del Emisor o al Acta de
Designacion de Accienes Preferidas Serie A con el fin de camblar las
designaciones, poderes, preferencies y derechos  relativos, da
participacién, opcionales U ofros  especiales, ¥ las capacidades,
limitaciones y restriccionss de las Acciones Freferidas Serle AL o

iv. Aprebar la disolucion o liquidacion del Emisor,

En caso de que tales transacciones © acios se ejecuten sin la dicha aprobacién previa, los
tenedores de las Acciones Preferidas Sere A tendran derecho a exigir el pago Inmediato del
valar nominal de sus acciones (mas cuslquier prima de redencién si aplicara bajo la secoidh
3(a) del Acta deo Junia Directiva de 22 de abril da 2008} v cualesguiera dividendas
devengados, sin pagar y acumulados hasta la fecha de tal exigencia, &n cualquisr momento
en el térming de un {1} aio lusgo de |a ejecucion de dicha transaccion o acto.

#. Respaldo

Las Accionzs Preferidas Serie A no se encuentran garantizadas por activas © derachos
especifices del Emisor. No existird un fondo de amortizacion; por gonsiguients, |os fondos para
el pego de los Dividendos de las Acciones Preferidas Seria A pravendrin de los recursos
generales del Emisor, en especial de sus utilidades ratenidas y los dividendos recibides de sus
subsidiarias.

10. Redencion

Las Acciones Preferidas Serie A no tisnen fecha fila de redencion, pera el Emisor podra, a su
antera discrecion, redimir las Acciones Preferidas Sere A, total o parcialmente, luago de
transcurridos cineo (5) sfios desde 18 Fecha de Oferta de las Acciones Preferidas Serig A,
medianta af page del valor nominal de cada Accidn Freferida Berie &, junto con |os dividendos
declarados y aln pagar sobre las mismas. En caso de que el Emisor decida ejercer sU
derecho, publicara un aviso de redencioh, en el cual ge especificarén los términos y las
condicionas de la redencién propuesta, datallande |a fecha fljada para dicha redenclén y la
suma destinada a tal efecto. Wo es obligatorio que la Fecha de Redencién colncida con un
Dia de Page de Dividendos. El aviso de cada una de tales redenclones deberd enviarse a 105
tenedores de lag Acciones Preferidas Serie A a ser radimidas. Cada uno de tales avisos sera
enviado por correr, o podra darse en cualguler otra forma estipulada en por |8 Junta Directiva
del Emisor, no menos de trainta {30) dias ni mas de noventa (20) dias previes a la fecha filada
pars tal redenclon. La redencidn parcial de Accionas Preferidas Serle A en circulacion en €38
momenio se hard pro rata entre log tenedoras de las mismas.

En ta Facha de Redenclén respectiva, el Emisor hara efectivo 8l pago sepln log temiinos y
condiciones de las Accionss Preferidas Serie A. E| Emisor esiablacerd cualesquiers reglas
adicionales splicables para el proceso de redencian de las Acclones Preferidas Sarig A.

Toda Accion Preferida Sere A cuya redencion se sstablezca, e tandra como redimida, adn
cuando a esa facha no ge haya pagado &l importe del precio de dicha Acgion Preferida Serie A
8 su Tenedor Registrade por razén de gue &ste no ko haya cobrado,

11, Wodificaclones y Cambloes
Los términos y condicionss de las Acciones Preferidas Serie A desentog en esta secion

podran ser modlficades por 12 Junta Directiva del Emisor, para lo cual el Emigor requerira det
sonsentimiento de los tenedores que representen al menes el cinclanta ¥ un pot clento 159 %%)
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del capita! de lag Accionss Preferidas Serfe A emilidas y en Girculacitn en ess momenta, salvo
para modificer la tasa de dividende para lo cual se requerira del consentimiento de 108
tenedores que represanten al menos €l cien por ciento (100%}) del capltal de ias Acciones
Preferldas Serie A emitidas y en circulacién en ase momento. Toda |8 documentacion que
ampara esta Emision, incluyendo los términos y condiciones de la Acgion Preferida Serie A,
podra ser comegida o gnmendada por el Emiser gin el econsantmienic da los tenedores de las
Acciones Preferidas Serle A con sl propdsite de remediar ambigiedades o para cormegi
sirores evidentas o inconsigtencias en ls documentacién. El Emlsar debera suministrar tales
cotrecciones o enmiendas & la Comisidn Nacional de Valores para su autarizacion previa su
divulgacion v segin o que dispone al Acuerdo Mo. 4-2003 de 11 de abrll de 2003 smitido por
la Comisién Nacional de Valores el cual rige este procedimienty. Ests clase da cambips no
podrd en ningdn caso sfectar adversamente los dereches de los tepedares de |as Acclones
Preferidas Serla A. Copia de la decumeniasion que ampare cualquler correceion o enmiendsa
serd suministrada a la Camislan Nacional de Valores quien 'a mantendra en sus archivos a la
disposicion deg log Intsresados.

12, Limitacién de Responsabilidad

Wada de lo estipulsdo en este Prospecto Infarmative ¥ en los términcs y condiciones del
certificado de Acgion Preferida Serie A obligara al Emisor o podra interpratarse en el sentida
de que el mlsmo parantiza a 106 tanedores de lag Acclones Praferldas Sarie & el pago de
dividendos declarados v la redencidn cormespondiente de dichas Accionas Preferidas Serle A,
Tode pago qua se haga a los Tenedorss de las Acciones Preferidas Serie A en coneepto da
pago de dividendos declarados o de redenclon de las Acciones Preferidas Serie A se hara con
gl dinero gue para estos fines asigne 1a Junta Directiva del Emisor.

13. Deracho Preferente de Adquirr Accignas

Mo exlsten derechos preferantes para los tenedores de Accionas Frefaridas Serke A para
adquirir acciones del Emisor bajo una nusva emisitn. Log tenedores de accionas Comunes
del Emisar s tiensn dereche preferente para adquiric acclones del Emigor baje Auevas
emisiones, excepto en los giguientss casos:

i Silas nuevas acciones seran colnsadas publicamente a través de una bolsa de valorzs
debidamente autorizada para operar en [a Repiblice de Panamé;

i, Silas nuevas scciones son emitidas en relacién a un programa de opeidn da compra de
acciones 8 favor de ejecutives claves y empleados del Emisor o sus Subsldiating; ¢

i. S las nuevas accionas sgn emifidas para la adquisicidn por parte del Emisor de oras
socicdades, negocios o actives, segun 1o determine (& Junta Diroothva.

Considerando que las Acciones Preferides Serle A seran colocadas publicaments a fravés de
una bolsa de valores debidaments autorizada para opersr en la Repuablica ds Panamd, ho
existen derechos preferentes para log tenedares de acciones comunes de adqulrir ACCioNes
Prefaridas Serie A bajo ia presente oferta.

14. Notiflcaciones
Cunlguisr notificacién o comunicaclon al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Traneferancia
debers ser dada por escrite ¥ enviada por el Tenedor de s Accion Preferida Sere A o su
Apoderado a 1a siguisnie diraccién:

LA HIPOTECARIA (HOLDING) iINC.
(Emisar)
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Piaza Regency 185, Fiso 4
la Espafia, Ciudad de Panama, Republica de Panama
Apartado 0823-04422 Panama, Republica de Panama
Telefono: 507-300-8500 / Fax S07-300-8501
http:/wwew lahipotecaria. com

Central Latinoamercana de Yaloras, 5. A. (LATINCLEAR)
(Agente de Pago, Reglstro y Transferencia)
Edificlo Bolsa de Valores de Panaméa
Calle 49 y Avenida Federice Boyd
Apartado 0823-04673, Panama, Rep. da Panama
Teléfono: 507-214-8105 / Fax: 507-214-8175

Cualguler comunicacion o notificacion al Custodic deber: ser dads por escrito y entregada por
el Tenador de la Accitn Preferida Serie A ¢ su Apoderado a la siguients direccian.:

Central Latinoamericana de Yalores, S.A. (LATINCLEAR)
{Central de Custodia)
Edificio Bolsa de Valores de Panams
Calle 42 ¥ Avenlds Federico Boyd
Apartado 0823-04573, Panamd, Rep. d2 Panama
Telefono: 507-214-6105 { Fax: 507-214-8175

Cualquier notificecion o comunicacion a los Tenedorss Registrados deberd ser hecha (i}
mediants envia de la miamas por correo certificado, porte pagado, a la dlima diraccitn del
Tenedor Registrado qus conste en el Registre ¢ (i} mediams publicacion da un aviso en dos
(2) diarios locales ds circulacion nacional en 1a Replblica da Pahama por una vez en dias
distinios consecufives. Si la notificaclén o comunicacion £s asl enviada se considerara coma
debida y efectivamente dada en la fecha en gue sea franqueada, indapendientemente de que
gaa o no recibida por el Tenedor Registrado, an &l primer caso, ¥ en el segundo caso en la
fecha de la segunda publicacién dal avise,

En al cgso de avizos de redancién, un aviso envisdo por comeo se estimard entregade al
moments de su envio a los tenedores de Acciones Preferidas Serie A qus se redimen, en e
registro al momento de su envic por comeo a sus respectivas direcciones tal como estas
aparezean en los libros del Emigor, sin embargo, gn caso de aviso por carreo, € ne envio
accldenial do tal aviso por corres a une o mas de taies tenedores no deberd afectar la validez
da la redencion de |as Acciones Preferidas Serie A a ser rodimidas.

15, Prescripeidn y Cancelacion

Las obligationes del Emisor dervadas de las Acciones Preferidas prescribiran de confarmidad
con las leyes de las lelas Virgenes Britanicas.

Toda Acclén Preferida Serfe A cuya redencion se establezca, se tendra como redimida, adn
cuando & esa facha no se haya pagado gl importe del precic de dicha Accion Preferida Serie A
a su Tensdor Registrado por razsn de que éste no lo haya cobrada,

El Agente de Pago, Regisiro y Transfarancia anulara y cancelara tadas aguellas Acclanes

Preferidas Serie A que hayan sido pagadas o redimidas, asl como las Acclones Preferidas
Saria A gue hubigsen sido reemplazados por motivo de la mutitacion, destruccion, pérdida o
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hurto de confonmidad con o establecida en los iérminos y condiciones de ag Acciones
Preferidas Serie A y 8ste Frospecto.

Toda solicliud de reposicién de una Accién Preferida Serie A Individual mutilada, destnida,
perdida o hurtada, debera ser dingida por escrito al Aganta de Pago, Regisim y Transferzncia
con copia al Emisor. Para la repasicitn de una Accign Preferida Serie A gue haya siin
hurtada, perdida o destruida, se seguird el raspectivo procedimiento establecido por 1as leyes
de las |slas Virgenes Britanicas para estos efectos. No obstanie, el Emisor podra, sin ninguna
obligacin, repener al Tenedor Registrado de |a Accidn Preferide Seriz A, cuando gonsiders
gue es ciedo gue ha courride el hurte, pérdida o destruccion. Queda entendldo que como
condicién previa para la reposicion de una Acein Prefefida Serie A &ln que s¢ haya recurido
ai procedimiento judicial, el Tenedor Reglstrado debera proveer todas las garantlas, infomies,
prugbas U otros requisitos gue e Emisor exija en cada cago. Cualesguisra cosios y cargos
relacionadss con dicha reposiclon comerdn por cuenta del Tenedor Registrade.

18. Ley Aplicable

las relaciones |urfdicas que aurjan entre e Emisor y los Tenedores Registrados de las
Acciones Preferidas Seris A obieto da la presente emisidn aatan sujetas a las leyes de las lzlas
Virgenes Briténicas. El registro y jistado de las Acciones Preferidas Serie & ants s Comision
Nacioha de Valores ¥ 1a Bolsa de Valores de Panamd, S.A., respectivamente, se regiran por
las leyes de la Repiblica de Panama.

B. Plan de Oistribucion

Las Acciones Preferidas Serie A seran colocadas medlante oferes pibllcas primariaz en la Belga 48 Velores
de Panama, S.A.

El Emiser ha celebrado contratos de intermedlacion de valores con Mundisl Valores en Administracin, 5.4,
MME Asset Managament, 5.A., ¥ Wall Strest Securtties, 5.4, {las *Casas de Valorse No Exglusivas"), pera gus
cada una participe come C2sa e Valores no exclusiva de 28 Acclones Preferidas Sede A Mundial Valores,
5 A, MMG Azsat Management, S.A. y Wall Street Secunties, 3.A. possen licencia da Casa da Yalores
atergades por la Comislén Necional de Valores meciants lsa Resouclonas Mo, CHY—A8-04 da 11 de mayo de
2004, No. GNV-168-02 da 18 de abrl de 2002, ¥ No. CNW-T38-00 de 22 de diciemine de 20040,
iespentivaments. La achvded prncipal de las Casas de Valores Mo Exclusivas es la comprar y vander
vplores, ya sea pot cusnta de tercaros o por cuenta propla, ¥ cuentan con Un pussto de Eolaa en 12 Bolsa de
Valores da Fanama, 5.5  Los coredoras de valores de las Casaa de Valemss Mo Exclusivas astan
dabldarentes autorizades por la Comision Macional de Valores.

El Emisor pegard & las Casas de Valores No Exclusivas, o a pira Casa de Valores que coloque |85 Acciones
Preferides Serie A, ura comigidn por cometrje equivalente al (h50% dei precio de venla da laz Accloncs
Preforidas Serie A colocadas. También, o Emlsor ' pagerd a las Casas de Valores No Exclusivas una
cortsién sauivalents al 0.125% del precie de venta de las Acciones Preferides Serie A qua seen colocsdas a
iravds de su puesio de bolsa. La=s Cases de Velores No Exduslves han ceiebrado con el Emisor cignos
foniratos da [ntermediacién para llevar 2 caba le venta de las Acciones Proferdsz Sede Ay realizaran sus
mejores esflenzo para realizer la venta de las mismes, madiante la promocién da eslos anire sus clientes.

El Emieor ha celebrado contralos de suscrpdidn con Mundial Valores en Administracién, $.A., MMG Benk
Corporation, $.A., ¥ Wall Street Securities, SA. (los “Suscrptores”. En virud da diches confrates, fos
Suscriptores suscribiran un total de QCHENTA Y CINCO MIL {35,000) Acclones Preferidas Serig A, &) clen por
ciento (100%) de su valor nominal, dividide asi: Mundlal Valores en Adminiclracitn, B.A. suscribira 80,000
Acclones, MME Bank Comporation, §.A. suscribird 15,000 Acclonas v 'Wall Strest Sacurilies, 5.4 suscribira
10,000 Actionas. Como contraprestacion por la suscrhprion de las Accionss Preferidas Saria &, e Emisor le
pagard 8 cada Suscriptor una Comisibn de Suserpolon equivalents a 0.675% del wvalor nominal de fas
Acciones Preferidas Sere A gue cada uno suscrlba,  En totsl, @ Emisor le pagars a log Suscriplores
comiziones die suscripcion por un monto total de USET4 376.00.
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Les Acciones Preferides Serie A objeto de le presente oferta no serdn ofrecidas a
inversionisias qus presenten un perfil especifica y podran eer sdauiridas, siempre y cuanda,
exista disponibilidad #n & mercado, por tode aguel gue deses realizar Una inversldon en dichos
valpres. Ninguna pare de la oferta estd siendoc ofrecida a inversloniatas espeiilcos,
incluyerde accionistas actuales, directores, dignatarios, gjecutivos, administradores,
empleados o antigucs empleados da la solisitante o sus subsidiarias. Ninguna potcidn de la
emision ha sido reservada para Ser suscrta por accionistes mayoritarios, directores,
dignatarios, ejecutivos, administradores ¢ sociedades afiliadas del Ernisor. No chstarte, parte
de los valores que integran la presente emision podran ser adquindos en e merscado primaric o
posterigrmante en cualguigr momeanto, en el mercads secundarip por = propic Emiscr, asi
comg por empresas pertenecientes o relacionadas con e| Emisar,

|2 estrategia de vents de los valores en mercado sacundario, por la naturaleza del wercado de
valores en Panama, estard dirigida fundsmentalments a inversienlstas institucionales y en
menor medida a inversicnistas particularas.

G, Mercados

La OHerta Plblics de las Accicnas Preferidas Serie A ha sido reglstrade ante ta Comisidin
Nacional de Valores v listada ante la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. (la “Bolsa’). El
registro y listado mensienado no Implica gue ni 1a Comisién Nacional de Walores ni la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. recomienden i inversién en tales valores ni representa opinion
favorable o desfavorable gobre la perspectiva del negocio. Nila Comisidn Nacional de Valores
ni Iz Bolea ds Valores de Panama, S.A. serdn responsables por fa veracldad de la infermacion
pregentada en este prospecta o de las declaraciones contenidas en las sclicitudes de repgistro.
Adicionalmenie, se estd consideranda ol registro de la pregente Emision en e mercado de
valores de El Salvadar,

D. Gastos de la Emision

Ej Emisor estima gus incurrird en los siguientss gastos, log cuales representan al % del
total de la emision:

Cuadro No. 1
Gastos de la Emision _
. Camfarn Ferodcioad gf;ﬁ
COMISIONES NAGIONAL DE VALORES .
Cornigion #a Regletro ) £.015% Una vez 1,500
Cornlsin de Suparvision C.O0{0% Anugl 1,00
BOLSA DE VALOHES DE PANAKA ' B
Comisisn de Inscripalin 0.002% Una vez 200
Camisian de Mantanimisnte 0.010% Anuzl 1,000
Comgian de Megaciacin hesla 510007 0.0B3% Lira vez &,200
Codigo 181N £.000% Una vez 75
CENTRAL LATINDAMERICANA DE YALORES '
Cormnisitn os Inscripaisn 0.00H % Una vez 100
Cormbslén de Kantsniminnio 0.001% Anual 100
PUESTO DE BOLSA Y CORRETAJE ] ' )
Caml=idn dg Puaala de Bolse [.125% Jna ver 12 500
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Comielen de Carredajm 0.510% Una vez 7,500

Comslon de SuscHpciin 0.875% Una vez 74,375
DTROS GASTOS ' '

Agarnte da Pags ’ 0.0625% Anual B.250

Esfrusturaciin 0.000% Ura wez o

Legal=s 0.020% Lina waz 10,1410

Prepaganda e (mpraelin L 020% Lma ves 1,204
Toial de Costas Je Cfeds Inlclal 1.13875% Ure ez 1 13:E
Tewl de Cogtae A parlﬁ de| prifas Sniversari B 0.Doa3EY: .ﬂmugl B350

E. Lsode los Fondos

Los fondos de la Emision serdn utlizados para inyectar capital adicional al pairimonio del
Emisor, el cual, asimismo, utilizaré dichos fondos para Inyectar capital adicional al patrimonic
de sus Subsidiaras con €l propdsite de financiar el crecimienio de los actives produciives de
las Subsidiaras.

F. Impacto de la Emisitn

Sayon las cifras al 31 de marzo de 2008 no auditados del Emisor, de colovarse [a totalidad de
Iz Emision de Acclones Preferidas Serla A, el Pafrimonio del Emisor aumentaria &n
LIS510,000,000, pars un total de US$23,051.488. Por consiguiente, la relacion Deuda a
Pairimonio dal Ermiscr seffa de 10.38 veces segin las clfras a est fecha. Fl siguients cuadro
presenta en forma comparativa i impacto de la emisién de Acciones Prefendas Serle A en la
capitalizacién del Emisor, antes y después da [a Emisidn, sobre la base de |05 estados
financlaros internog no auditades del Emizer al 30 ds marzoe de 2008,

Cuadre No. 2
_ Impacto de |a Emisldn
Pasives y Fatnmonio da foa Acciomigtas ] At 31 de marzo gl 2088 ]
| Aries oz fa Emisidn | Despuds g2 fa Emisin -
Paghves: . _ . :
“Jalores cormercales negeolable . 108,848,107 | 198,850,107 |

| _Préstamos por payar . 111722427 111,722 427

Qbros Easims ] £, 746058 8,745 qED
Tatal de paanos _ _ 226, 267.50% 70g 767,500

[ Patrmonto de los_aceionletss ]

_P.r_'l::'l:mes Camunss ] BA0T000 [ 2, 500,000
Acciones Frameidys _ _ ¢ 10, 000560 |
Reserves de valuacién k . i1, BB T2 [1,1649,727]
LHilkdmdeg ne distribudse _ . 5,721 Ma 1l

Tatal da pairimonlo de loe sosonislas ] 15,051,482 23,051,458

Tofal de pasives y patimonio B T R 24,548,201 |

[Relacign paslves / patrimenta ] T7.34 | g.62

(. Respaldo de la Emisidn
Las Acciones Preferidas Serie A ne 88 encuentran garantzadss por actives o derechos

especlfiicos del Emiscr. No existird un forclo de amortizacién; por consiguismts, (os fondos para
el pago de los Dividendes de las Acciones Preforidas Serie A provendran de 06 recuUrsos
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generales del Emisor, en especial de sus utilidades retenidas v |os dividendos recibidos de sus
subsidiarias.

. Informacion del Emisor

A. Informacién Gensral det Emiser y [as Subsidiaras
4. La Hipotesaria (Holding} Inc. (el “Emlsor)

La Hipoteearia (Holding), inc., fue canstituida el 7 do julio de 2000 bajo ias leyes de las lslas
Virgenes Britdnigas. Esta inscrita en el Reglstro dz Sociedades de las Islas Virgenas
Britanlcas, distingulda con el N° 396215, Su oficina regisirada se encuentra en Aras, Fabrags
& Fabrega Trust Go. BYl Lid. de Wickham's Cay, Road Town, Tartcla, lslas Yirgenes
Sritanices.  El Emisor es una compaliia tenedora (holding company} gue @ la fecha de este
Prospecto Informative es dusfic de seis (6) emprosas subaidiaras, (2n adelante las
Subsidiaras’) de las cuales posee casl el cien por ciento (100%) de la tenencia accionaria. E
Emisor no @s una empresa operativa sino consolida os resultados de sus Subsidlaras, de las
cuzkes recibe dividendos, Las oficinas principales def Emisor estan ubicades en Flaza
Regency 195, Piso 4, Via Espafia, Panama, Replibiica de Panama, con direccion poatal 823-
3858, Zona 7, Panama, Repiblica de Fanama y teléfonos 507-300-8500 y Fax 507-300-8501.
La diracclén del sitle en Internat @s hitp: s [shipotecaria.com.

2. LaHipotecaria, 8. A., (en adelante "LH Panaméa™)

LH Panamé4 fus constiuida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de socledades de la
Replblica de Panamé por medio de escritura publica No. 7850 de 7 de noviembre do 1096
vlorgada ante la Notarfa Primera del Circuito de Panamad. inecrita en e Registro Fablico, a
Flcha 323244, Rollo 52052, imagen D044 deade el 20 de hoviembrs de 1936, perc en gl afio
2000 su pacto soclal se reformd, de manera integral, y su nombre se camblé por el actual, tal y
camo eonata en la Escritura Plblica No. 4654 de 12 de julio de 2000 otorgada ante |a Motaria
Primera del Clcuitc de Panama, inscrita en el Registro Pdblico, a Ficha 323244, Reoll
Dogumento 130205 desde et 13 de julic de 2000. LH Panama inicid operaciones en mayo de
1897 y su actividad principal es clorgar ¥ adminisirar préstamos hipotecatios residenciales y
astructurar |a titularizacian de créditos hipotecarios en la Replblica de Panamé y ofras palses.
Lag oficinas principales de LH Panama estén ubicadas en Plaza Regency 195, Piso 4, Vg
Espafa, Ciudad do Panamd, Repiblica de Panamd, con direccion postal 0834-00135,
Panama, Republica de Panama y teléfonos 300-8500 y Fax 300-8501. La diraccién del sitio en
Internet es httn:fvwaww. lahipotecaria.com,

a) Licencia Fiduciaria
La Hipotecaria, S.A. cuenta con licencia para actuar coma fidugiario en 2 Replblica de
Panama, otergada mediantz la Resolucian FID No. 3-97 por la Cormsicn Bancana Macional
thoy Superintendencia de Bancos) ¢l 6 de agoste de 1897,

by Licengia Financiera
LH Panamé posee una Ligencia Financiera otorgeda por la Direccicn de Empreszas
Financieras del Ministerio de Comercio e 'ndustrias de |2 Republica de Panama por madio de

la Resolucidn DOG/9T fechada 29 de enero de 1997 y en |a que 8¢ autorlza a |2 empress para
operar como Empresa Financiera.
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3. La Hipotecaria S. A. de C. V., (en adelante “LH El Bakador”)

LM E! Salvador fue constituida e 3 de junio de 2003 bajo las leyes de la Republica de El
Salvador y esta inacrita en ¢l Regisiro de Comercia del Centro Nacional de Reglstros de £l
Salvagor, al Nomero 33 del libro No. 1718 del Regisiro de socledades, del folio 218 al folic
933 | H Ef Galvadar inicld operaciones en octubre del 2003 y 5u aciividad principal es ctorgar
préstampg hipotecarios rasidenciales ¥ administrar v titularizar créditos hipotecerios
residenciales en la Reptblica de El Salvador. Las oficinas principales de LH E! Salvador estan
ublcadas en el Edificio La Centroamericana, Mazanine, Alameda Roosavelt, #3107, San
Salvador, El Salvador, T.A. can teléfono {503)2505-5000 y Fax: (503) 2503-500Z. La
dlreceidn del siic en Internet es htip:/faww.lahipotacarla. com.

Al :hMIESd] gz W R S e aw Daddeh
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4, La Hipotecaria de Colombia 8. A., (en adelante *L_H Colombia™)

LH Colombla fue constituida el 4 de enero de 2008 bajo las leyes de la Repiblica de Colombia
y esta insorita desde el 4 de febrero de 2008 #n |a Camara de Comesrcia de Bogota por medio
de la Escrtura Poblica No. D018 de Natarla 16 de Bogota D.C bajo el namera 01188241 del
Libro 1X. Las sutaridades de Colombia le asigneron el N.LT 2001972448 a LH Colombia, el
cual ta distingue cormo Persona Jurfdics. A 1a fecha de este Prospecto Infermativo, La
Hipotecaria de Colombia S. A no ha comenzado a operar, sin embergo se proyects que
iniciara operaciones durante el tercer irimestre de 2008. Su actividad principal serd otorgat
préstamos  hipotecarios residenciales y administrar y titularizar oreditos hipotecanos
residendales en la Republica de Colombla,

5. Morgage Credit Reinsurance Limited, (en adsiante "Mortgage Ra")

Mertgage Re fue constituida &l & de junio de 2002 bajo la ley de sociedades de las Islas Turks
& Caicos, y eetd inscrita en el Registro de Compafias de dichas izlas bajo el No. E-31950 con
fecha 10 de iunic de 2002. Morlgage Re Inicid operaciones en julic de! 2002 y su actividad e5
reasegurar Tiesgos particularss relacionados con los seguros ciorgados con relacian a les
créditos hipotecarios residenciales. Lee oficinas principales de Martgage Re sstén ubicadas
en Plaza Regency 195, Pise 4, Via Espafie, Ciudad de Panama, Replblica dz Panamé, con
direccion postal 0834-00135, Panamé. Repdblica da Panama y teléfonos 300-B500 y Fax 200-
2501,

]

a) Llicencia de Reasaguro

Mertgage Re cuenta con una licencla de reaseguro ndmere 3289/02 para llevar a cabo
negocios de reaseguro colectivo de vida y colectivo de desemples, ctorgado por |a Ineurance
\ icensing Committe de las Islas Turks and Calcos gl 20 de agosto de 2002.

&  Securitization and Investment Advisors, Inc, (en adelants, “Advisors™

Advisors fue constituica el 16 de mayo de 2003 bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas
y osté inecrita en e Registro de Sociedades de las lslas Virgenes Britanicas bajo el No.
545385 v su oflcina registrada se encuentra en Arias, Fabrega & Fabrega Trust Co. BY| Lid.
de Wickham's Cay, Road Town, Tortola, 1slas Virgenes Britanicas, cuyo nimern de Teléfono
28 204-494-4077 y Fax o5 254-484-4980, Adviaorn comanzd operactonas en junio del 2003 ¥
su actividad principsl es brinder asesaria financlera a instituclones fusra de la Repdblica de
Panama relacionada con Ia titularizacién de créditos hipotecarios.

7. Onling Systems, 5. A, {en adelants, “Online"),




Online fus constituida & 30 de mayo de 2000 hajo |a ley de sociedades de la Republica da
Panaméa por medic de escritura plblica No. 3510 ctorgads ante la Notaria Primera del Circuito
de Panama, inscrita 2n &) Ragistro Publico, en la Ficha 3804560 Dacumento 113387 desde =l 1
de Junio de 2000. Online Systems, In¢., 85 una ampresa tenedors de 'ns derechos de clertas
nlataformas tecnolégicas uliizadas por LH Panamé, LH El Salvador y LH Colombla. Las
oficinas pincipeles de Online astén ubicadas en Plaza Regency 185, Piso 4, via Espafa,
Ciudad de Panama, Replblica de Panama, con direcclon postal 0834-D0135, Panama,
Republica de Panama y teléfonos 300-8500 y Fax 200-8501.

B. Histora del Emisor y las Subsldlaras
1, Historla del Emisor

El Emisor es una compafia tenedora (hofding company} que a la fecha de oste Prospect
Informative & duefo de sels () empresas subsldlaras. |a Hinotesara (Holding) Inc. fue
constifuida el 7 de julio del 2000 con el propésito de sarvir como tanedora de las acciones de
LH Panamé para los tres (3) accienistas iniciales ds| Emisar. 1) Grupo ASSA, 8 A, 2) Wall
Streot Securities Trading Inc. y 3) Inversionas Amaricasa, . A. En junio del 2000 Wall Street
Securties Trading Inc vendié una parte de su inkerés acclonara en &l Emizor a los otros dos
accionistas existenies y en agosio dsi 2002 terming de vender Ja totalidad de su interds sn el
Emigor & los dos acciohlstas existentas. A la fecha de este Prospecto Informativo, Grupe
ASSA. S. A. v Inversiones Americasa, S.A., (dos de loe {res accloniztas origlnales), san log
nicos dos acclonistas actuales dal Emisor.

2. Hisioria de LH Panama

LH Panama s |a primsra institucion no-bancaria en Panama gspeciallzada en la generacion,
agdminlstracién y ttularizacion de préstamos hipetecarios. LH Panamé inlelé sus operaciones
an maya de 1997 con solaments cuatre empleados permanentes en una scla oficina de B0 m2
en la Cludad de Panama. Desde ese entonces, (s negocios da LH Fanzmé han trecido de
manera constante ¥ ha [kegado a ser uno da los participantes mas activos en &l mercado de
hipotacas en el rango de préstamos desde $15,000 hasta aproximadamente $70,000. LH
Banama es uno ds 103 participanies mas activos en el Régimen de Intereses Praferenciales en
la Republica de Panamé perc también participa activamente en &l mismo nicha en hipotacas
no preferenciales para 1a adquisicifn de vivienda usada o para traslade y refinansiamiento de
hipotecas existentes {gue se encuentren bajo el Regimen de Intereses Preferencialss o noj.
En et 2005, LH Panama comenzé a clorgar prastarmos parsonales yfo segunda hipotecas a
sus clientes actualez. Entra sus ciento treinta y nueve (13%) empleados a la fecha de ests
Prospects Informative, LH Panama cuenta con personal con experiancla en los rames de la
genetgcién, analisis, adminlsracion y {ramitagion de crédites hipotscarios. LH Panama aplica
poliicas detalladas ¥ rigurosaa para tramitar los cobros de los créditos hipotecarios otorgados
y utiliza un avanzado sistema de informatics, el cua! ha side digefado con especificaclonas
internaclonalimente aceptadas para adminisrar carteras hipolecanas y efectuar titularizaciones
de carteras hipotecarias gn los Estados Unidos y ofros paises desarrollades. EH Panama ha
sido pignero tambisn en ia ttularzecion de carera hipotecaria ya que, sctuando en capacidad
de fiduclario, ha sldu emisor en nueve (8} transacciones gque se discutiran con mas detalie en
gste Prospecto Informativo.

En adicién a dos oficinas de colocacion en la Ciudad de Panamd, cuenta con oficinas an la
Ciudad de Charrera, provincla de Panamé, en la cludad de Santiago, provincia de Yeraguas,
en 'a cludad de David, provincia de Chirgu!, el la ciudzd de Chitre, provincia de Herrera yen la
ciudad ge Coldn, provincia de Coldn.
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3. Hiztoria de LH EY Salvador

LH El Salvador es la primera insttucién no-banceria an El Salvador especializada en |a
generacion, adminlstracién y tiulerizacicn de préstamas hipotecarios. Dssde el inlcio de sus
operaciones on julio del 2004, LH El Salvador ha llsgada a ser une de los pafticipantes mas
activos en of mercade de hipotecas en ol range de prestamos desde sproximadamente
£15 000 hests aproximadamente $70,000. Parlicipa activamenle en el nicho de otorgar
hipotecas para la adquisicion de viviendas nuevas, usagdas y para traslado y refinanciamiento
de hipotecss existentes. En el 2006, LH El Salvador comenzd a otorgar préstamos personales
yfo segunda hipotecas a sus clientes actualss, Entre sus cuarenta vy cuairo (44} empleados &
1a fecha de este Progpecto Informative, LH E| Salvador cuenta can persongl con expenencla
en los ramos de la generacin, andlizis, administracion y tramitacion de créditos hipotecarios.
LH El Salvador aplica politicas detalladas y rigurosas para tramitar los cobros de los créditos
hipotecarios otorgados y utiliza un avanzado sistema de informatica, el cual ha sido disefado
con aspecificadionss infernacignalments aceptadas para administrar careres hipotecarias v
afsctuar fitularizaciones de carteras hipotecarias en los Estades Unidos y olroa palses
desarrcllados.

En adiclén 3 dos oficinas de colocacion en San Salvadar, cuenta con una oficina en la Cludad
de Santa Anz, distito de Santa Ana.

4. Historia de LH Colombla

A la fecha de este Prospecto Informative, LH Colombia ne ha comenzado operacienss ¥ ho tiesne
oficinas nl ampigados parmanentes.

5. Historia de Mortgage Re

En su curso normal de sus negocios, LH Panama y LM El Salvador han contratado pélizas de
seguros oolectives para ofracer a sus clientes deudores, Las pdlizas colectivas ofrecklas san
polizas de vida (desgravimen) pam asegurar las vidas de los deudores por & monte del saldo
de su préstamo. palizas de incendio y dafos para asegurar la vivienda de |os deudores contra
misceldnece einiestros y polizes de cesantia y desempleo para asegurar contra cesantia [aboral
inesperade. A la fecha de este Prospectivo infirmativo todas |as pollzas colectivas de LH
Panama han side coniratadas con ASSA Compafiia de Segures, 5.A. y todss las palizas
colectivas de LH EL Salvador han sido contratados con S18A Vida, §: A. y SISA S, A

Mortgaae Re fue constituido para ofrecer sendcios de reasegure para las pélizas oolectivas de
LH Panama y LH £l Salvador en el rame de desemplag y cesantla. Conforme han ido creciendo
la carteras de préstamos de LH El Salvador y LH Panama también ha ido creciendao el nagocia
de reasegurar estas polizas colectivas. Morigege Re no ha coniratado ampleados proplos ¥
depende de los estudies credificios raalizados por LH Panamé y LH El Salvador pare analizar la
askabilidad econdmica de los cliantes y el rieego relacionade con offacar 2 reasegurc & las
compeflas de seguras. Mongags Re tambign posee licencla para reasegurar los rigegos
relaclonadas con 0 seguros colectivos de vida, aunque a la fecha de este Prospecivo
informative no ha participade en el reaseguro del segurd colective de vida ya gue no cuenta ¢on
|la infragstructura ni el personal adecuado para analizar este niesgo.

&. Historia de f«dvisors
Conslderande que cierfos ejecutivos de LH Panama poseen conhesimiantos &n la ttularizaclon da

créditos hipotecarios, Advigore fue constituido con el propésito e tener un vehicule para ofrecer
servicios de consulioria en el tema de tularizaciones de erédltos &8 instituclones financieras,
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Adicionalmente, el Emisor utiliza Advisors como un tenedor de bones hipotecarios y ofros
instrumentos financiaros. Durante los afos 2002 al 2004, la compafiia fue activa en brancar
servicios de consultoria en et fema de tiularizacion, sln embargo la empresa ha dejado de

promover dichos servicles desde el afio 2005.

7. Historia da Cnline

Online Systems fue onginalmentes constituida £on el propgsite de poder brindar plataformas
tecnoidgicas a los clientes de Advisors, pero después de sU creacidn la alta gerencla del Emisor
decidié de suspender Ja idea de brindar estos servicios.  Actualments la compafiia o5 inactiva
aungue posea licencias de clertas plataformas tecnoldgicas y hardware ulilizado por LH Panama

y LH El Salvador en sus operaclonas diarias,

. Gastog, Capitalizacion, Endeudamiente

i. Gastos de Capital y Disposicion de Astivos

Los gastos de cepital y disposicién de activos en los que ha Incurmide. el Emisor =2 puedan

apreciar en el slguients cuadra:

Cuadro No. 3
Resumen de Gastos de Capital y Disposleisn de Activos
Li] SabradhT ) ) .
Conireple Ionen fajrdel fheprecizcice Mottie Aokl Fananeiamiele
Computaduras 74,753 44,044 i0,71 nilmE
Softwice 25359 FLA6L 15.39% | imleCo
Equipo de CHicina 71,780 1,186 A5 LhternD
Pangmi ) )
| e Jdonta fnistal Deprickaride Mol At ITiRARC s
Compuadoras . 436,797 165,978 50,837 ikl e
Sobbware 170795 112,039 bl 75k ecw |
[ Fenipm g Olicigs 306,50 134 241 172,262 i

ii. Capitalizactén y Endeudamianio

E| sigulante cuadra contiene infurmacién sobre el estado de capitalizasion y endeudamisnto
dal Emisor, distinguiendo entre deuda garantizada y deuds na garantizada con garaniies

reales, al igual que 1a identidad de sus scresdores y pasivos cortingentes:

Cuadro No., 4

Capitalizacion y Endeudamisnto
51 cla marzo del 2008

 Ergidad Finaneiers Liilizacitn o A ___Tipo
Cinibenk, M.A. (Puhumdy . L2009 Clom Crprantiv Rl
| Rank o Nuva Scotia [Fonatod) 9 100,000 Cub Goranda Real
B3anen General, 8. AL {]) $8A0 0K on Gronta Raal |
“Banen General, 3. A (2} £.750.501) Sin Gatantlp Real
Corporacifn Flasteisr Interriinne] 7O . 11,011,000 Con Gararitla Reul
Bty rernecional de Ol Riso, 5. A 1,763,000k Con Crarantbu Heul
Benco Uilban Vigceyu Argenlaris (Pamemid) 10,003 Con Grvaolio Real
Stanelard 3imk ' 10 (0, Tk Com Crurantin Real
Primer Rencu el Bslie, &, A L 3,890,241 __Con Gorntin Rel
Comporasiin Internagional de fivcrsiones (TIC0) 20L.400.C00 Con [arntia e
T BAL Intematlonal 15k, 5. A kOU.000 Con Liprentia Hoeal

[ Inwestifions Und Fhiwicklungsgesellschafl MBH {DEG) !

i

__Clon Guruitia Peal
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Rancece, 5. A ) . L Sio Casanda Real

Tower Bank . 4. 75 000 Con Cacpnlin Heul

Pasivos Contingenies ) {6,653 021 | Curtss (revocuhics de Pago |
Copimalzacion__ — 13,051 488 ACcinnu Cumaigs
CopialPacion (eun enision 4¢ Arcines Proforides Sorie A _ 1, (30, DK} Auusionnca Preferidas

Trtal de Capital _ ] 23,051,448

li. Ofertas de Compra o Intercambio de Acclones

A la fecha de este Prospacto, no se han susciledo ofertas de compra o intercambla por
terceras  paries (incluyendo a las empresas subsidiarias, afiiiadas y sociedad{es)
contraladora(s)) rezpecto de las acciones del Emisor ¢ del Emlsor de las acciones de otras
compaiiias que haya ocurrido durante el Gitimo ejercicio fiscatk.

iv. Polltica de Dividendos

A la fecha de este Prmspacts, el Emiser na ha sdoptade una politica formal para la deciaraclon
y ol pago de dividendas, especieiments que todas tes utllidades que el Emiscr ha genaradoe
desde su constitucian han side retenidas y nunca s les ha pagado dividendos a los tenedores
de aeslonas comunes del Emisor.

D. Gobierno Corporativo

El Emisor ha adoptade parclaimente, v en los casos qua aplica, la mayorla de |os principios ¥
procedimientos de goblemo corporafivo de aguerda a las nomas astakiecidas por fa Comisidn
Macional de Valores. £l Emiser tiene planificade adoptar a future, y en los cag08 que apiica, la
totalidad ge princlpios v procedimientos de gobierma corporativo ds acuerdo a las notmas
establecidas por 'a Comisién Nacicnal de Valores.

En este contexto el Emisor ha rabajade en establecer una estructura corporativa gqua pemmita
a la Junta Directiva y al regto de 'a organlzacién desarrollarse bajo una gestidn de nagecios
oficlente dentre de estrictos controles administrativos y de negocios grentacios hacia la
greacldn de valor,

Enire gigunos de los prncisios v procedimlentos de gobiermne corperative adoptados par &l
Emisar de acuerdo a las normas establecidas por la Comisién Naclonal de Valores estan los
siguientes:

1. Supervigidn da las actividades de la organizacion por 2 Junta Directiva

Las Junta Directives del Emisor y sus Subsidiaras tisnen la aslghacién directa y expresa de
supervisar todas las actividades del Emisor y sus Bubgidigries respectivamente. Dichas juntas
diractives sa rednet mensualmenta en las oficinas del Emisor, Salon de Cenferanclas, Piso 4,
Plaza Regency, Yla Espafia, Panama, con el fin de:

a. Decidir la orientacidn =stratégica de La Hipotecaria (Holding} inc. ¥ sus
Subsidiarias, segun sea el caso.

b. Establecer politicas de informagidn y comunicacién de La Hipotecaria
(Holding) Inc. ¥y Bus Subsidiarias, segin sea e casg, oon sug
accionistas, proveederss, ollentes, autoridades.

¢. Definir y hace cumplir un sistema de informacidn interno ds La
Hipotscaria (Helding) Inc. y sus Subsidiariag, segun sea el caso, que
sen ohicaz, seguin, oporunc y transparente.
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d. Definir y hace cumplir un sistema ds informacion externo La Hipotecana
{Holding) Inc. y sus Subsidiarias, segin sea el caso, que sea cficaz,
saguro, oportung y fransparenie.

e. Definir ¥ regular los confilctoz de interés que se suscilen deniro de La
Hipotecaria (Helding) Ing, v sus Subsidiarias, seqdn sea sl caso.

f Establecer poliicas v procedimientos para 1a eelaccidn, ratribucion y
destitucidn de los gjecutives claves,

g. Definir los sistemas de avaluaciin de 10s altos gjecutivos.

h. Administrar y contrelar los niveles de riesgo.

L Velar que los registros de contabilidad sean apropiadss y reflsjsn
razonablementa 1a posiclén financlera de La Hipotecaria (Holding) Ink. y
sus Subsldlarias, segun sca ¢l caso, de conformidad can las normas ds
contabilidad apiicables.

] Asegurar la proteccién de los activos, prevencion y deteccion ¥ fraudes
y ofrae irregularidades.

k. Promcver medidas para la mejor y mayor representacton de todos los
grupos de accionistas, incluyenda los minoritanos.

. Tstahlecer los mecanismos de contral intemo necesarios para el buen
manegjo.

m, Aprobar el reglamento interap de los comités de apoyo y supervisar el
estrizto cumplimiento del mismo.

2. Existancia de crterios de independencia aplicables a la designacién de
Directores frente al control accionaria

Ningiin miembre individusl de la Junta Directiva puede poseer control acclonario del Emisor,

3. Existencia de crifedos de Independencia aplicables a la designacion de
Directores frante 2 la administracitn

No se pemmite gue una mayora ds (o5 miembres de la Junta Directiva tenga posiciones en la
alta gerencia_

4, Formulacién da reglas gque eviten dentre de |a erganizacién el control de
poder en un grupo reducido de empleados o directivos

Ningin grupa econdmice ¢ pares rekicionadas pueden poseer control, en su conjunto, de la
Junta Directiva del Emisor.

5. Constitucion de Comisicnes de Apoyo

La estructura corporativa encargada de la Implemeantscion de principies de buen gobiemeo
comporative se basa en la cooperaclén, la comunicacién y la transparencia. Eata estructura
corporativa estd formads, enire otros, por 1os siguients comités: (i) Comité da Auditoria, (i)
Comite de Crédito ¥ (iil) Gomité de Cobros,

E. Capital Aczionario

A la fecha de aste Prospects [nformativo, el capltal autorizado del Emisor ast2 constiiuida por
trea millonss de acciones (3,000,000}, divididas en: (a) Dos millones (2,000,000) de accianes
comunas, sin valor nominal v {b) Un millon {1,000,000) de accicnes preferidas, con un valor
nominal de Cien Ddlares (USE100.00) cada una, gsegun consta en e Pacte Social
{Memerandum and Articles of Asscciation) actualizado del Emisor. Al la Fecha de esie
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Prospetta Informativo el Envisor no mantiens accicnes on Tesoreria ¥ tene quinientas noventa
y nueva mil guinientas (S88,500) acciones comunes emitidas y en circulacion. A la Fecha de
Impresidn de este Prospecto, un millon cuatrocientas mil guinientas {1,400,500) acciones
cormunes ¥ un millén (1,000,000) accienes preferidas del capital socigl autorlzado del Emisor
se encuentran sin emitir v el Emiser no tiens ningdn compromiso dg amitir gichas acclones. El
Emiscr no flene valorss en circulacidn que sonsistan en derachos de suscripcion o valorss
convertibles. Los egcionisias del Emisor no tienen otos derechos preferantes de EUSOMpGIaNn
de acciones nusvas distintos @ aguellos detsllades en la Seccldn 11LA13 del presenia
prospecto. L.a emislén de acciones del Emisor 5 una fatuliad de la Junta Directiva dsl Emisar
y se efectian madiarte resoluclonss adcpiadas en rauniones de dicha Junta Directiva,
debigaments convocadas ¥ constituidas.

El 100% de |as actiones del Emisor son posefdas por dos emprasas panamefag, a saber: (i}
Grupo ASSA, 8. A, Ia cual es fenedora de un 87% de las acclonas comunes, y (i)
Inversiones Americasa, 5. A., 1a cual es tenedora de un 13% de |ag acciones cumunes.

Cuadro No. 5
Resumen e Estads de Pafrimonlo de los Accionistas .
_ Trimast Ala Afla
_ 3t-mer-200d Fi-ghodOoy | 32008
Accnnes suteizanas C 1 a0, 00k o0, J00 1,000 000
| Actlenes emilidas y pagadss ) 521,680 831 585 571 600
| Acclones Comuness _ _ : _ ]
Ealda al Inlcio del parioda i B 500,000 5,500,000 4,000,600
Salge altnal del periodp 5,500,000 500,000 | 5,500,600
" Utlidades ro leikbuidas; _ . -
Baldo al inisig el perigda _ 8,071 872 2 591 560 2,354 E00
Utilidas nats, 48,243 1,709,033 1,306,345 '
| Chividandos pagados - 1] .. 0.
Impuesks Complementario ) b T (1E0el) {8,156 |
Baldg ol final il perfode | 721215 5,074,872 3581860
Total da Patrlmonio . ] ]
&aldy el inkle dol perloda . 12 975,387 5,852 526 | A2584 800
Cambioa netos duranbs del gencds 78,101 4,092 851 2,597,734
—_Balde 2l final del pio pericde _ 13,057,488 12,075,387 8,562,538 |

F. Pacto Soclal y Estatutos

1. Conirates entrs el Emisor y uno © maa de sus Directores o Dlgnataril:is

Ningun confrate u oira transaceion entre la sociedad y cualguier otra socliedad sera afectadn o
invalidado por sl hecho de que cualquisr une o mas de los Directores de esta sociedad ests o
estén interosados en, ¢ es Director o Dignatado, o son Dirsctores o Dignataries de la tal ofra
socledad, v cualquier Director o cualesguiera Directores individual o conjuntamente, podran
ser parte o partes de, o estar inferesades en cuaiquier contrato © iransacclén de esta
sociedad, 0 en qus esta sociedad oets Interesada, ¥ ningln contrato o acto ¢ transacci4n da
esta sociedad con cualesqulera persona o personas, firmas o sociedades, serd afestade 0
invalldado por el hecho de que cualyuier Director o curlesquisra Direcicores da esta saciedad
gea parte o sean partes do, o estan interegados en diche contrata, acto o transacclén o de
cualguier mado relacionsdos con dichas psrsona ¢ personas, fima ¢ sociedad y toda ¥ cada
persona due llegue a ser Director de esta sociedad es por el presents relevada de cualquier
responsabllidad gue por atra parte pudisra existir per contratar con la socledad en beneficio da
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si misma o de cualquier firma o socledad anénima en !a cual pueda de cualquier modo estar
interesada

2. Demchos, Preferancias y Restricciones

Todas las Acciones Comunes tendran igugles derechos y privilegies. Los tenedores de tas
Acciones Comunes tendran derecho & un vote por sceidn en las reuniones de acclonistas.
Los tenedores de las Acciongs Preferldas Serie A no tendran derecho a voz ni voto en las
asgmileas de accionistas, ordinarss o extraordinarias, de la sociedad, sxceptuando gue el
Emisor no podra ejecutar ninguna de las transacciones o actos siguientes gin la aprobacian
previa de los tenedores de af menos @l gincuenta ¥ un por cientn (51%) de las Accionas
Prafaridas Serie A emitidas y en cirgulascion:

i. La fusién o consolidacién can otra persona, excepin por fusiones o rearganizacionss
que lnvolucren solamente al Emisor y-o & subsidiarias en propladad absoluta del
Emisor, ¢ que involucren al Emisor y-0 & subsidiarias an propiedad sksoluta del Emisor
con una o mas compaiias en & miamo negocio que el Emisor o a una compafila de la
cual el Emisor ae una subsidisrs;

1. Autorizar o emitir una clase o seric de gociones del Emisor con derachos a dividendos
o liquidacian mayares a8 los da tas Acclonas Prefaridas Serie A;

ii. Medficar el Pante Social ¥ los Estatutos del Emisor ¢ el fzta de Designacion de
Acclonas Preferidas Serie A con el fin de cambiar |as designaciones, poderes,
preferencias y derechos relativos, de participacion, opclonales u otros especiales, y ias
capacidades, limitaciones y restricciones de las Accianes Preferidas Serig A; o

iv. Aprabar la disolucién o liquidacidon dal Emisor.

En caso de gue tales trangacciones o actos $& sjscuten sin la dicha aprobaclén pravia, los
tenadores de las Acciones Praferidas Serie A tendran derecha a reclbir el pago inmadiato ded
valor nominal de sus accionas ¥y cualesquiera dividendoa declarados v sin pagar hasta la fecha
de tal raqusrimiento, en cualguier momento en el tammine de un {1) afie luege de la ejecucion
de dicha fransaccidn o acto.

4. Asamkbleas de Acclonlatas

Las reuniones de la Asamblea General de Accionistas, ya gean ordinarias o extracrdinarias, se
llevaran a cabg en cualiquier fugar qus log dirsctorss consideren necasaria y convenlente.

En todas las reuniones de la Asamblea General, los accionlstas podran hacerse presentss y
yotar por medio de sua Tepresentantas lagales o por medic de apoderados nombrades por
dacumenio miblica o privada.

La Asambliea General de Accionlstas celebrara reuniones extracrdinarias por canvocateria de
la Junta Directiva, eada vez gue ésta lo considare conveniants. Ademas, la Junta Directiva o
et Presidants de la sociedad debsran convacar a la Asamblea General de Accipnistas a una
reunidn sxracrdinania cuande asl lo solicite por escrit uno o mas accionistas que representen
per lo menos un disz per giento (10%) do |as accienss emitidas y en circutacidh.

Qudrum y Vatasidn: En la primera convecatoria de toda reunion de la Agamblea General de
Acetonlstas congtituiré gudrum la presencia de fos tenedores, o de sus respsctivos
apoderados o representantes legales, que raprezenten no menos del cincuenta por ciento
{50%) de las acciones emitidas y en circulacién con derecho e voto. i, denire de dos (2)
horas desde la hora fijaca para |a reunion, no se ha constituida quarum, la seslén sard disuelta
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y conyocada para &l sigulents dia habil o cualguier otra fecha establecida para ssta sagunda
convosatoria. En esta segunda convacatoria 8] qudrum se constituirad con la presencia de los
tenedoreg, o de sus respectives apoderados o epresentantes legsles, que rapresenten no
menos de una fercera parte de las actiones emitidas y en circulaclén con derecho a voto.

Cltagién: La convocatorla para cualquier reunion de la Asamblea General de Acclonistes podra
hacarse mediants aviso comunicada a los fenedores de acciones con dareche a voto con no
menat de siete {7} dias calendsrio de anticipacion & 1a fecha propuesta para I3 reunion.

Sardn validos los acuerdos tomados en cuglguier Junta Senaral de Accionistas, aungue no se
haya efectuado |a convocatoria en la forma antes prevista, siempre ¥ cuanda en dicha reunion
esién presentes o representados todos los accionlstas o, astando presentes o rapresentados
el nimere de ellos necesaric para que haya guérum, todos les accionistas ausentes renuncien
al derecho de convocaiors previa, a propdsito de [os asunios a que se refigran tales acuerdos.

4. Derecha de Buseripcién Praferents

No existen derechos preferentes para los tenedores de Acciones Preferidas Serie A pars
sdqutrlr acciones del Emieor bajo una nusva emisién. Los tensdores de actiones comunes
dal Emisor si tishen derecho preferente para adguiriv acciones del Emisor bsjo. nuevas
emisiones, excepto en [os siguisntes casog:;

i, Silas nuevas acciones erén colocadas pablicamente a fravés de una bolsa de valores
debidemente autorizads para operar en la Repabtica ds Panama;

ii. Silas nuavas accignes son emitldag en relacidn a un programa de opcidn de compra
de acciones a favor de gjecutivos claves y empleados del Emisor o sus Subsidiarias; o

ii. 8ilas nuevas acciones son emitidas para Ya adquisicion por parie del Emisor de otras
sociedades, negocios o actives, segun lo determing la Junta Directiva.

Considerando que las Acciones Preferidag Seria A seran colocadas publicamente a través de
una bolsa de valores debidamente autorizada para pperar en |a Repibiica de Panama, ne
exiaten derechos preferenizs para los tenadores de accignes comunes de adquirr Acciones
Prefaridas Serz A bajo la presents oferta.

5 Junta Directiva y Dignatarias

Los negocios de la socledad serén administrados y dirigidos por fa Junta Direcliva, la que
cjercera todas las facultades ce la sccigdad de conformidad con su Pacto Sogial
(Memorandum and Arficles of Assocfation), salvo las que la ley ¢ su Pacto Social reserven a la
Asamblea General de Acclonistas.

De acuerde al Pacto Social del Emisor, & nimero de los primeros directores de la
Hipotecarla, (Holding) Inc. es de cuatro (4). Los dirsctores del Emisar seran elegidos y
removidos par resclucidn de los acclonlstas y, en caso de vacanies en la Junta Diractiva,
dichas vacantes seran llenadas por resolucion de los accionistas. No e3 necesario que 103
directores gean accionistas y cusiquier director puede ccupar cualquier cargo remunerado de
Ila Spciedad. E! Pactn Social igualmente esteblece gus 1as dietas y remuneraciones pagadas
a los directores y la duracion de sus carges seran filadas par resolucion de los accionisias, No
existen contratos de prestacién de servicios enfre directores y ) Emisar.

Las dignatarios iniciales de la seciedad, guienss seran designados por la Junta de Accicnistas

padrén ser un Presidente, un Vice-Presidente, un Tescrero y un Secretario. La Junia de
Accionistas podra, asimisme, eleglk une o mAas Vice-presidentes, Sub-teeoreros o
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Sub-secretarios, asi como los Agentes y empleados gue estime convements. Cualguier
dignatario podra desempenar més de un carge. Para ser Dignatario no hace falta ser Director.
Las facultades de log Dignatarios y su autorizacién para representar a la sociedad v actuar &n
su nombra, saran fiiadas por la Junta Dirsctiva.

Los dignatarios del Emisor han sido glegidos por resolucitn de 108 accionistas. El Pacto
Social igualmente establecs que las dietag y remungraciones pagadas a los dignatarics seran
fijadas por resoluclén de los acclonistas. Los dighatarios de 12 socledad se mantendran en
sus cargos hasta que suUs sucegores sgan debidamente glegidos, pero cualguier dignatario
elegido pusde ser removide por resclucion de los directores y cualguier vacanta que exista
entre los dignatarios serd llenada par resolucién de los directares. No existen contratos de
prestavion de servicics enfre dignatarlos y el Emisor.

Un director debe recibir un aviso de convocatoria 8 una reunion de direciores no menos de
es (3) dlas antes de una reunidn de los directores. Le Junta Directiva pusde reunirss en
cualguier lugar, dentro ¢ fuera de las lelas Virgenes Britanicas, y cualguier director puede ser
representado y votar por medio de apoderado, quien no niecesttard ser director o accipnista,
Se gonsiderard gue se ha consiituido quérum en Lna reunisn de Junta Directiva cuando estan
presentes, o represerados por apoderade, No MENos de tres (3} directores de la socledad.
Un direclor se pueds considerar como presents & participa por teléfone u oira forma
electronica medianta la cual se encuentre &n comunicacion can los demas directores
presentes en la Teunion respectiva.

Nlngin dirsctor esta inhablitade para celebrar contratos © ratos con la Sociedad siempre qua
tal directar haga conocer | |os directeres de | Sociedad su interés en fal contrato antes de
que fuese celebrado y aprobado por I8 Junta Directiva. Actualmente |2 direciiva se redne una
vez 3l mes.

6. Contratasion con Partes Relacionadas
El Pactc Social no contlene cléusula alguna que detalle o prohiba la celebracion de conratos
entre al Emisor y uno ¢ més de sug Direntores o Dignatarios, o alglin negacio en o8 que esios
tangan intereses directos o indirectos. '

7. Estatutos
El Emisor ha adoptade Estatutos CAricles of Association™) que desamollan lzs dispoesicionsas
de su Pacto Soclal {"Memorandum of Assoclation”) y versan sobre los temas vertidos en esia
Secgion IV.E. £sta Seccion IV.E v [as demas referencias ] respecio en el resto del presente
Prospecto e un resumen de las disposiciones del Pacto y los Estatutos dal Emisor.

. Descripcién del Negocio

1. El Megocio del Emiser

El Emisor @s una compafia tenedora (hofding company). No cusnata con ampleados
pemmanenies y no realiza negocios directaments slng por madio de las Subsidiaras.

2. El Negocic de las Subsldiarss Hipotecariag

La actividad prncipal de LH Panama, LH E] Salvadar y LH Colomnbia, (en adelants las
“Supsidiaras Hipolecanaze’} es la generacion de préstamos hipotecarios residenciales, su
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posterior venta a fideicomisos para respaldar la amigién de bonas hipotecaros (o
titularizacian) y la adminisiracion de dichog préstamos hipatecarics durante su vigencia.
adicionalmente, las Subsidiaras Hipotecarias clorgan préstamos personales o segundas
hipotacas solamenie a loa clentes quienes aciualments tienen préstamos hipotecardos con la
respactiva Subsidiana Hipotecaria.

La estructura operacional de las Subsidiaras Hipetecarias es parecide 8 una limea de
produceisn que comienza con 8l dspartamento de colocacion da hipotecas. Los Asesores de
Hipotecas {vendederes de préstamos hipotecaries} son empieados permanentss de las
Subeidiarias del Emisor, pere, sin embarge, operan en una forma muy ‘parecida a los
cofredores dE segures ¥a gque ganan comisiongs por cada negocio cemado fpréstama
hipotacario liquidado), en adicion a un salarla base minimo. Cada Asesor de Hipotecas asté
ssignado = verios promotores ! construciores de bienes raices con el fin de captar las
hipeiecas de loz clientes gulenes compran &n los proysctos ge vivienda de dicho promotor. A
diferancig de los oficiales da bancos que jusgan un pape! relativaments pasivo en e procesn
hipotecario, los Asescres de Hipotecas del Emisor pasan |la meayor parte de su tempo
buscande poslbles clientss. Cada Asesor de Hipotecas porta un talgfono celular, computadora
portatil y visita clisntes en su trabajo o en las ¢asas medslos de lps proyectos con e fin de
compilar ta documeniacion necesarla para COMENZar & tramitar un préstame hipetecario.

Una vez ceptedo al cliente, ol Asesor de Hipotecas entrega la solictud y decurnentacion
gorrespondiorte al departamento de crédito donde los oficiales de crédlio empiezan su
proeeso de investigacion, bajo la supervislon del Gerente de Crédite. Los oficiales de crédito
investigan la empresa donde labora 8l cliente, su historia iaboral, su histerla crediticia, sus
refarencias personales, su actual nivel de erdeudamlento y su capacidad para enfrentar ias
cuotas mensuales del préstamo hipotecario solicitado, entre olres. Las poliicas de credito da
las Subeldiaras Hipotecarias estan desglosadas claraments en un documanta de mas de 30
paginas disefado para liminer subjetividad &n el proceso de andllzis.

Una vez aprobade por el Comité da Crédito, el préstama pasa al Departamento de Tramtacién
y Legsl donde se completa fodos los requisites Impuesios par el Comité de Credite para su
aprobacién y donde se perfeccionan las garantias correspondientes. Una vez campletado
todos  los requisitos, tales como por ejemplo &l perfeccionarmianto de las garantias. Iz
contratacién de los seguros requeridos y & procesamiento de los descusntos directos v otro
métode de cobranza. entonces el Departamento de Tramitaclon procede & desemhbolsar e
prestamo.

Una voz desembolzado el préstamo, este mismo estd asignade al Dopartamente de Cobros v
un Gastor de Cabros respansable para manejar la cobranza dal préstamo.  Los Gestores de
Cobros jusgan un rol muy activo en gl mantenimlento ge las carteras que 5& les asignan y
reciban comisiones por sU buen desempefio,

A continuacgian un cuadra gque demuestra el valor de log prostamos hipotecaros y personales
en libros ¥ en Fideicomiso en Administracidn en cads uno de las Subsidiaras Hipeiecardas al
31 de marzo del 2008:

r Cuadro Mo. &
L Resumen de Préstamos en Librgs y en Adminisracion _
I
T -Mar-08 Dic-07 Dicte ' D05
LH PenmEma ] - B
Prégiamos Personalss en Libroa 20,416,348 15 013,813 10,023,268 2950320
Fréstamas Hipotecarios an Libras ; 115,006,005 | | 9750625 | 119.9°1,098 81,217,008
Préstamat an Fideicomisy sn Adminisiracidn | 130852420 123,390,589 1,610,070 57 462,583
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Toal - LH Panams 265203775 | 248996030 131584438 |  121,539,128]
'1H El Salvador _ . i
[ Préstamon Parsenales en Lipres 7276486 B,208,551 1.782.324 174,047
Brastamos Hipotecarios an Libras . 56.5713.821 64,230,251 30,448 552 16,491,690
Préstamos sn Fideicomiso &N Adminisiracian } 1d 236, 748 . a 0 'l
| Tatal - LH EI Sakvader N 6,027, 156 T0A40.522 41,331,316 16,855,731
LH Calombia .
Préstemos Personales en Ubmos ' o _ 0 ] 0
Préstames Hippiscarios on Lintos i g O D d
Total - Pregtamos Pecsonales en HET0s " 7Tpenala|  24.203,794| 1181558 3,124,261 |
Total — Pragtarnos Hipotécarics an Libms . Ir04A882G | 161822879 153360050 77.708,59¢ |
Totel — Frestamos an Fidsicomiso en :
: paminkstracién " 143,082,168 |  133.389,580 81,610,070 57,462,603
i
[Gran Tota] , ' |~ atgsuoe8| 310448280 | 322705052 138295543

En t&rminos generales, los ingresos de las Subsldlaras Hipotecarias provienen de |as
siguientes mes fusntes:

g} ingresos por Activos en Libros

Loe ingresos generados peor 'as Subsidiaras Hipotecariag provienen, en su mayaria, ds s
diferencia ¢ margen enire log ingresos generedes por los intereses de los prastamos
hipotacarios y préstamos persongles registrades en el balance def Subsldiara v su costo d2
finenciar los activos. Los préstamos hipotacarios y préstamos persanales qus 1as Subsidiaras
mantienen en su balance de situaclén pudiesen dasificarse comp “actives transitorios® ya que
el negoclo del Emisor es el de aumentar &l salde de su cartarn do préstamos hipotecarios para
luego cederlas a fdeicomiscs para que sirvan de respalde para la emisién de vaioras,

by Ingresss por Administraclon

Los ingresos generados por las Subsidiaras Hipotacarias de los Ingreses por atiministracidn
de préstamos hipotecanos provienen de las comisiones generadas por la gestién de
administraciéh de los prestamos que pertenscen @ tercercs, quiencs contratan a las
Subsidiaras bajo contratos de adminlstracién para llevar a cabo dicha funcién., Los ingresos
provienen de una comisién gue Se genera con base en o saldo insoluto de la cartera de
préstames hipotecarios bajo adminisfracion. Esta rubro también incluya los honorarios fijos
por cada préstamo hipotecario adminlstrade y honorarios ganados por ia cobranza a log
clientes y bienas asequrados en la pdliza colectiva de yida & incandla fingresos gue también
perciba lss Subsidiaras de hipotacas y préstamos personsles mantenidoz ¢omo activos Bn
libros). Los ingresos de este rubro son recurrentes en su naturaleza, dado gus los contratos
de administraclén de préstamos hipelecarios son a large piaza.

¢} Ingresos por Colocacian y Otros (ngresos

Las Subsidiaras Hipotacarias tamblén perciben comisiones de cierme cobradas a kos clientes &
mamento da adauirir sus préetamos Nipotecarios, ademas de honorarios por serviclos legales,
honorgrios por avallos, rencvacion de préstamos y otros femas relacicnados con la
colocacion de préstamos hipotecarios y préstames personakes. Adiclonalments LH Panama
percibe ingresos por haber senvido como fiduciarie en varics de los fideicomisos que emitiercn
bones hipotecarios.

3. Descriptién del Negocio de Mottgage Re
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Mortgage Re no mantiene empleados permanentes y sus Ingresos dependen indirectamente
de las primas de los seguros colectives de desemplec cobradas de la cartera hipotecaria
administrada de 'as Subsidieras Hipotzcarlas que remiten mensualmente a las respectivas
compafiias de seguros. Sus ingresns dependsn directamente de |as primas de reaseguros
enviados a Mortgage Re por las compafilas da seguros. Los ingresas netes de Mortgage Re
sz generan par la diferencia enfre () el valor de las primas de reaseguro papadas por las
compalilas de seguros que contrata sus pélizas de reasegurn, y (i} el vator de (a) los reclamos
gue ofactivamente pague a iag compafias de seguros por haber coniratado este reaseguro
mas (b) los gatoe nperativos del negocia.

4. Descripcion del Negodio de Advisors y Onling

Salvo por las funcicnes y actividadses gus s menciona en Secciones Il H, & y 6 de esie
Frospecto informativo, estas dos companiias s& sncuentran inactivas.

5. Chentes

El Emisor es una compaliia tenedora (holding company) y no realiza negocios directamente
sino por medio de las Subsidiaras. Las Subsidiafaz no flanen ningln cliente que represents
mas del disz por cignto {10%) de los ingreaos de su negocic.

H. informaeitn sobra la Industria y Tendendclas

La industria en la cusl estén involucrades las Subsidlaras de! Emisor es Ja industia
hipotecaria que consiste en otorgar y adminiztrar creditos hipotecarios (y préstamos
personales a clientes hipotecarios) a personss naturales de ingreses medianos y madiancs-
bejos, guicnes desean adquinr viviendas nuovas ¢ usadas o refinanciar sus hipeigcas
existentes,

Tanto en Panama como E| Salvador, el marcado de vivienda en las areas metropolitanas
principales se puede segragar en custro categorias: 1) Vivienda Informal que son viviendas
consiruidas sobre temenos que no pertenecen al marador o viviendas ocupadas contra 3
voluntad de los dusfos de los terrenos y cuyos moradores no cuentan con un titule de
prapiadad o derecho de alquiler; 2) Vivienda de Inferés Social que son viviendas construidas
yfo financiadas en su gran parte por subsidlos especigles del goblamo central y cuyos
moradores cusntan con un titulo de tenencie o deracho de alquiler; 3} Vivienda de |a Ciase
Media / Media-Baja gue son viviendas construidas y financiedas por la emprasa privada y
cuyos precios de venta puaden fluctuar entre loa Quince Mil Délares ($15,000) y Setenta Mil
Délares ($70,0008 y cuye financlamiento de largo plazo {préstamo hipotecario) generalmente
esta ptorgade per bancos privados o compafifas hipotecarias privadag o bancos estatales, y 4}
Vivienda de la Clase_Media Alta / Clase Alta gue son viviendas constuidas v financiadas por 1&
emprese privada cuyos precios son amiba de fos Setenta Mil Dolares (370,000} y cuyo
financiamiento de largo plaze (hipoteca) generaimente aesta otorgade por bancos privados o
gompanlas hipotecarias pivadas. Les Subsgidiarias del Emiser financia, e su gran mayor(a, fla
adquigicién de viviendas que pertenacen a la categoria “3° arriba sefialada, o sea, Wiviendas
de la Clzss Media f Media-Baja y su plan estratépico es pare mantenerse en agte nicho,
incluyendo su entrada en el mercado colombiang,

En la Repriblica de Fanamé y El Salvador, el mercade de vivienda Clasa Media / Media-Baja
2@ caracieriza por numerosos y diversos proyectos. Estos proyactos constituysen la fuente de
la materia prima para la Industria hipotecaria ya que la disponibitidad de viviendas que rednen
caracterizticas basizas y uniformes que puadean servir para una garantla hipotecarla eg lo que
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permite & oiorgamienic de préstamos hipetecarios nuevos o el refinanciamients de un
préstama en el futuro.  {Para ver fotegraflas, pracics y detalles de las viviendas financiadas
por Subsidiadas del Emisor en Panamé y El Salvador, se puede consultar su sitio web,
www lahlpotecaria com para consultar al pals respectivo y |a saceldn Viviendas}

1. L& Industria Hipstecaria en la Replblica de Panama

En los alrededores de ta ciudad de Panama la mayorls de los promotores construyen eus
proyectas en las &rsas de Panama Metro, Via Tecuimen, Las Cumbres y Panama Qeste.
Adicionalmente, exister numercsos proyectos en las ofras cludades principales de la
Republica da Panamé como David, Santiage, Chitré, Charrera y Colén. Hace diez {10} afios
ol morcado se camcterzaba por muy pocos constructores que ofrectan un nidmero limitade de
provectos. Sin embargo, en la actualidad en estos cuatro sectores de viviendags existan mas
de cienta ochenta (180) distintos prayectos y mas de ochenta (80} promotores. Cada uno de
&stos provectos brinda diferenclas de estios, configuraciones, tamafnios de |otas, acabados y
otrae variedades de altermatives a los diferentes sub-estratos soclales, generando asi cada
vezZ mas un mejor producho.

La canstruccisn de viviendas se caracteriza por pocs especulacién debido en gran parts a la
alte demanda que existe, ivg pasos rigurosos necesarlos para lanzar ua proyecto nuevo y las
practicas sanae de los bancos de la plaza que requisran un alto nivel de pre-venta antes de
desembolsar fondos para la construccidn. Por consiguients, en la actualidad la gran mayoria
de los compradores s ven forzados a esperar de seis (8) meses hasta un (1) afio para pader
GCUpAr Una casa una vez separeda en pre-venta, Tamposa existe ezpeculacidn gn la compra
do dichas propledades ya que la gran mayoria de estos compradores ooupan sug casas como
la residencia principal.  Histéticamente, st mercade ha experimentedo una plusvalla
consistante. Para ilustrar este punte podemes ver que el pracio promedio de una vivienda de
dos (2) recémaras ¥y un (1} baio en &l drea de Tocdmen hace doce {12} anos era de
diecinueve mi! dolares ($19,000) (cass modelo, Las Acaclas). Hoy en dia, & mismo modelo
do Las Acacias con similares especificaciones tisne un predio da trainta y seis mil cign dolares
{%36,100%.

Una norma importante ds la industria hipotecarie panameiia es la Ley 58 del 7 de sepliembre
de 1978, |a cual ostablece el descuento obligatoric de las cuctas mensuales destinadas al
pago da préstamos para financlar una vivienda., De acuerda can dicha ley, quian adauizra una
viiands pusde autorizar imevoceilemente a su empleador para gue descuente |a cuola
mensual destinade al pago da un préstamo hipotecario directamente de sus ingresos
mensuales, Sujeio a dertag restricciones y a |a aprobacion del Ministerio de Vivienda. Las
montos a descontar pueden ser cambiados por la institucidn las veces necesarias y e
descuento directo sigue al deudor en sus diferentes irabajos durante la vigencia de su
préstame hipotecario. El descuento directo para vivienda tiene prioridad sobre descuentos
directos para préstamos personales. Ademas, el emplsador gue ne cumpla con la obligacidn
de descuento obligatoric pueds ser sanclonads con multas de hasta diez (10) veces las sumas
que debio descontar.

Histéricamente el marcado hipotecarie he sufrido muy poca incidencia de moresidad. Seguin
encyestag reslizadas por la Superintendencia de Bancos, los préstames  hipotecarios
residencigles originados por la banca privada clasificados como morosos (més de 30 dias)
representan menos de un dos punto cince por ciento (2.5%) de los prastamos hipotecarios
vigentes en ssie momente. Agquellos prestamos hipotecatios otorgados por Subsldiarias dsl
Cmisor can ung morosidad de mas de 90 dfas nunca ha superado el una punio cineo por
ciente (1.5%) del total de |a carers de préstamos hipotecarios resldenclales. El
comportamisnto pasado, sin embargo, no &5 garantla de que en &l future los presfamos
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hipotecarios tendran un compertamiento similar. Los principales compstidores del Emisor en
Panama en ‘a generacidn de préstamos hipotecarios son Banco General, S.A., Banistmo,
Banco Nacional de Panama, y Caja de Aherres, entre otros.

Aproximadamenta a! 80% del negocio del Emisor se encuentra en el mercado de prasiamos
hipotecarlos de Intereses Preferenciales. La Lay 3 do 20 de mayo de 1985, segin ha sido
reformada de fiempo en fiempo, egtablece un subsidio importanie en la issa de interés de los
préstamos para la compra de ciertas viviendas, Para una vivlenda ocupada por primera vez
desde su construccidn, y gue sea la residencla principal del ocupante, la ley actuzimente
establece fres (3) frarmos preferenciales, dependiende del precio de venta de la casa.
Viviendas gon precios de venta de menos da $16,500 recibirén un framo prefarencial del seis y
medio por ciento (8.5%;), viviendas con precios de venta entre 518,501 y $25,000 recibiran un
tramo preferencial del cnco por ciento (5%) ¥ viviendas con precios de venta entre 526,001 y
562 500 recibiran un trame preferencial de cuatre por cienta (4%;.

El trarmo se refiere al subsidio maximo otorgado a una Institucién financiera en forma de un
crédite fiscal al final de tada aflo calendario, por haber otorgada un préstemo 3 una tasa
menor qué la Tasa de Referencia vigente, siempre y cuando el préstamo cumpla con fas otras
condicionss qua sstablace s ley. Por ejempla, si &l precio de une vivienda es treinta y dos il
quiniantos délares ($32,500) y la Tasa de Referencia vigente en &l momerito es siate y madio
por eienic {7.50%), |a Ingfitucién financiera recibird un crédito fiscal por un monto ds un cuatrg
por ciento {4%) del saldo promedio de ess hipoteca, slempre y cuandc la tasa otorgada al
cliente no sea superior a tres ¥ medio por ciento (3.50%). En el mismo sjemplo, si la
insttucidn financiera decide cobrar al cliente una tasa de cuatro y medic por ciento (4.50%), el
Credito Fiscal maximo que recibe la insfitucién sarla fres por ciente {3%) ya que &l Credifo
Fiscal més Ia tasa cobrada al cllente no podra ser mayor & la Tasa de Referendia. Finalmente,
en el misma ejemplo. st la Instituclén decide cobrar al cliente una tasa de dos y medie por
ciento (2.50%), el Crédito Fiscal que reclhe | nstitucién seria cuatro por ciento (4%} ya que
cugire por cientn {4%) es el Tramo Prafersncial {m&ximo) establecldo por la ley en ese
seqments,

2. LaIndustrla Hipotecaria en El Salvador

lgual que Panamg, el mercade do vivienda Clase Media / Wedia-Baja se caracteriza por
NUMaros0s proyectos construldos per une gran variedad de constructores, Hace cince afios el
marcado e caracterizeba por pocos constructores que ofrecian un nimere fmitade de
proyectos. Sin embargo, en la actualidad, en las ciudades principales de E| Salvador, existen
mas de clncuenta (1507 distintos proyectos constreidos por mas de freinta (30) constructares.
Ceda uno de éstos proyecioa brinda diferencias de esfilos, configuraciones, famafics de Ictes,
acabados y oias vartedades de atermnativas 8 Ios diferentes sub-esiratos socigles, generantio
asl| cads vez Més un mejor producto.

Antes de la dolarizacion en El Salvador, las tasas da hipotecas sran sustencialmente mas
altas y los plezos maés cortos debldo en parte & |a posibilidad de una develuaciin de la
maoneda Iocal, & Colén. Unos meses antes de la entrada del ddlar coma la moneda de curso
legal, lag tasas de interds de préstamos hipstecares en Colones era mayor de 13% anua! con
plazos maximos ds hasta 15 afios. Con ‘a entrada del doler en sl afio 2000 y la estabilidad
monetaria brindada por la dotarizacion, las tagas de Interés de Iss hipotecas comenzaroh a
bajar y los plazos se extendigron & plazos ds hasta 30 afios.

A diferencia del mercade panamefio, |ag viviendas tpicas en El Salvador, ¥ la gran mayaria de

las viviendas gue sirvan de gerantia para los Préstamos Hipotecaros, son “casas adosades”,
lo gue signifiea una vivlenda individual de una o dee plsos que forms parte de una "fila" de
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viviendas, can cuatro hasta mas de diez viviendas en hilera. En casi todas las instancias,
cada vivienda es una propiedad individual ¥ las casas en hifera generalmente no farman parte
ge un régimen de condominio.  Sin embargo, las casas comparten paredes en la misma forma
que una casa tiplca “duplex” que comparta una pered con su vecino. Estas casas adosadas
generaimente cuantan ean un jardin o cochera en la parts frontal de la vivienda y un jard(n en
Iz parts trasera de |a vivisnda en donds estd ubicada una lavanderia.

En El Salvador &l mercado de vivienda de Clase Media / Mediz-Baja ha experimentads una
pliavalls moderada vy consistente. Para ilustrar sste punito podemps ver gue &l precio
promadio dz una casa en &l proyecto “La Clma V' comerclalizada por el Grupo Roble en el
afo de 1998 (cesa lipe basico de salafcomedor/cocing, una recamara, drga de senvicios
sanitarios v patio) fus de $16,000.00. En la acivalidad esios inmuebles con caracteristivas
similares se estdn comercializando al precio promedio de $23.000.00. Lo que se considera el
area metropalitana de San Salvador 2e extiende cada vez més con el crecimiento ds la
poblacian ¥ la presencia de provectos de vivienda que antes se consideraben lejanos de
centros urbanistices, pere hoy en dia cusntan con los slementos necesarios para apoyar una
vida cotidiana.

Un fagtor importarte en la econcmiz salvadorefia son las remesas que familiares
principalmente de los Estados Unidos de Amérlea envian a sus famliiares en El Salvador,
fondos que frecusntements se destinan a la compra o mejoramisnto de las viviendas de sus
familiares gue viven en El Saivador. Estas remesas familiares han expeimentads un
crecimiento significativo vy sostenido & través de |os anos y an 2005, 2006 v 2007 [legaron a 1as
cifras de $2.63 mil millones, $3.135 mil millones, v $4.01 mit millonas respectivameants.

La industria hipotecarfa {y la industria bancaria &n geanerall continga su consolidacién con ia
Ios hancos locales mas imporantes por bancos intemacionales (Banco Cuscatlan por
Cifirank, Banco de Comerclo por The Bank of Mova Scotia, Banen Salvadorafio por
Banistmo/HSBC y Banco Agricola par Crupe Bancolombia); adquisiciones que se pueden
considerar han fortalecido el sigiema finandero de El Salvador,  Esiog bangos son los
competidores principales de LH Bl Salvador en el mercado salvadorsiio.

Una rorma Importants en la Industria hipotecaria de El Balvador es la prictica de cobrar
préstamos hipotecarios por “orden do descuanto” medlants la cuaf al acroador hipotecaro
setableca un confrato con el deuder y ¢l empleador de su deudor. Una vez firmado este
contreto entre el deudor y & empleador dal deudor, el empleador pueds descontar 12 cuetz
mensuzl directamente de los ingresos mensuales del deudor y pagare la cuota directaments
al acreedor hipoatecaro, segun los términos dal contrato de ordan de descuento. Otra practica
Impertants in l2 industria de cobranza de hipotecas en El Salvader es por medio de un déhitp
automatico a la cuenta del deudor.

. Lifigios Legales ¥ Sancianes
A 18 fecha de este Prospective Informativo, ni el Emisor ni ninguna de sus Subsidiaras tienen
litigios legales pendisntes, ni dentro def giro normal de sus actividades ni fuera de &1, que
puedan incidlr materialmante en sus oparaclones. A la fechs de este Progpects, nf & Emisor
ni ninguna de sus Subsidiaras sen objeto de reseiucion dictada por la CNV U omganizaciones
auterreguladas que representen sanciones para ef Emisor o sus Subsidiarias.

J. Estructura Organizativa
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A continuacion se presenta una grafica que dstalla le estructura organizativa del Emisor y sus
Subsidiaras, incluyendo el porcentsie de actiones gque posee el Emiser en cada una de dichas
Subsidiaras:

La Hipotesrie Halding Inc.

(] Emizor)
LH Penamé LH El Sawvedor LH Cerlomkrla Martgags R Advisora 1 online
100% 82.BEY 24.90% * 100% 190" 100%

“El ptre 5.1% es renencia de LH Banarna, LH Bl Salvadar, Advisare ¥ Onling, e partss proporgions|as.
K. Investigacion y Dasarrollo, Patentes v Licencias

El Emisor no £5 una empresa operativa y, por censiguiente, ne resiize actividades de
investigacion y desarrollo ni la procuracion o mantenimiente de patantes y licencias.

L. Propicdades, Plantas y Equipo

A la fecha de osts Prospecte Informative, las Subsidiams alguilan bajo contratos de
arrendamients de diferentes plazos la totalidad de 2,505 m2 en Panamad y 650m2 en El
Satvador, distlbuides de la sigulents manera:

LH Panami: Lg casa matriz cusnta con ocho {8) locales qus sumean 2,003 m2 ublcados en
Via Espana, Plaza Regency, Ciudad de Panama, Replblica de Panama. Ademéas LH Panama
cuenta con elnco (5) sucursales. La sucursal de la Provincia de Ghiriguil esta ubicada en la
Avenida F Sur, Ciudad de David v cuenta con 105 m2. La sucursal de la Provincia de
Veraguas esta ubicada en |a Ave, Central ds Santisgo y cuenta con 105 m2, La sucursal da la
Provincia de Hemera se ancuentra ublcada en el Paseo Enrigue Geenziet, Cludad do Chitré y
cuerta con 125 m2. La sucursal de la Provingia de Calon ublcada an Calle 10, entre ave.
Roosvelt y ave. Santa Isabel cugnta con un local 8O m2. Por Gltimo, la sucursal de Chomera
tamblén ubicada e2n ka Provincia de Panama cuanta conun (ocal de 40 m2,

Lt El Salvador: Le casa mafriz $o epcuenira ubicada en sl Mezarine del Edificlo La
Centroamencana, Alameda Roosevell, #3107, San Salvador, El Salvador y cugnta con un area
de 162 5 m2 . Tambi&n en &l Edificlo La Centropmericana La Hipotecaria, 3.4 de GV, cuenta
eon oficings adicionales de un area da 384 m2. La Sucursal de Santa Ana esta ubiceda en Ia
Ave. Independencia Sur entre 31 y 33, Celle Oriente . Piaza Belen 2° Planta, Locales numero
8y 9, ¥ cuernta conun area de 131.84 m2.

£l Emisar no es duafic de propisdades bienes rafcea. A continuacion aparscs un cuadro con
informachsn sokre la planta v eguipo del Emisar. Los resultados para ef 31 de diciembre de
2007 son de log Estados Financieres Coneolidados auditados del Emisor mientras los
resultedos presentados para el trimestrs terminade el 31 de marze del 2008 son cifras internas
del Emisor, no atditedas.
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Cuadro No. 7

Resumen de Propiedad, Planta y Equipo
31 da marzo del 2008

Equine de Equing mdante

iamuabls Murhilfario Offcina faparas Tdal
Costa:
Al lnlela dal anfd Iy ar ez P45 205 140,288 560434 1,817 859
Compras 1] G6,25% 53,362 105,524 7E,G18 214,553
Verfas y descanpe 1] o ] [10,240) g1, 024 (101,220}
Al finnal 45l afo [+ 438,122 oA sy? 23 843 E48.870 2131132
Crepraciackan acumueda: 4]
Al Inkle del afio o 88,771 483 950 121108 177,803 o938, 724
Gasztlo del mie 0 10,6381 42188 5,455 14,278 72,611
\entas y descartes ot ft ¢ {10 240) {74.472) (B4, 712
Al final gl afo 1] 168412 G, 148 107 A65 "7 7ar 823 523
Sakdos nakas ¢] LA [ 375 448 128,168 431,163 1,207 500
Cuadrg No. §
Resumen de Propiedad, Planta y Equipo
1 de dicimnbra dal 2007
rmeble Lot ofae.  EGMBORTINS e Total
Coska:
Al micio del a0o 135,600 2217 B81.1G2 140,398 416,920 1,714,188
Campras Q £4,554 245 0540 0 182,058 461,452
Vmntaa y descertay {136, 5000 (11,748) 21,307 1] {18548 125T.801)
Al final del afc g 37328 846,208 144,309 580,432 1,817, BES
Deprecipeion acumualada;
Al inlcie del atio 10,623 128476 425 347 55 565 147,028 i1y s s
Gaste del afio 3,158 35,753 §540, 463 22,535 48,8582 284,932
‘erian ¥ dessartes (12,892) {10,455 (BB BB} ) (17,707 (130, 75T
AlTinal tel afo Q 158,771 486,950 112,104 177,803 835,724
Saldos netos a 215082 852,255 28,2048 332,529 282 135

V. Analisis de Resultados Financiercs del Emisor
A. Resumen Finangiero Comparative d&l Emisor

A confinuacion se encuentra un resumen comparative de los resuttados financieros cansolidados
del Emisor.  Los resuftados presentados pera Ins afios completos terminades son auditedos
mientras los resultados prasentados pam el frimestre terminado el 31 de marzo del 2008 son
cifras intermas del Emisor, no auditados.

Cuadra No. B
o Resumen Financlero Comparativo”
: THmesie A T A Ao
Eetado da Sluscion Fnancism [ Fmarioo8  9idiczo0r | Fide2008 _ S1E-2005
Ingresas pat Intareses y camisiones &, 1T ME 18,370,200 12,163,604 5877622
Cimgben por Nletesss, Fomisknes v proisisnes 5,338, 7H? 11,664,802 3,282 174 5.568.2T72
Ingrezns nalo de imarases, comizlonss ¥ provislonss 1,839,159 4,524 258 3,804,430 2,400,355
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Lo T T

Oires ingresos, nata a7 85 2370,538 1,811,180 1,340,416
Ingrascs lotslng fd =T 10 7,208,658 5715810 A, 745572
Gastos de pperackonss 1,830,235 5,200 637 4,030,510 2.BEE 152
Uttilickad mela 243 1,508,033 1,206,346 205, 73
Aczinnaz mmitidag ¥ en ciculacidn 8,500,000 A,500.can 5 600,004 4,000, oo
Litilidad por aecion B34 1,502 1,306 =i
Balance Ganeral ., Trmase [alft Affo Ade
- Faer-2008 Stfin 2007  3-cic-2004 I7-gig- 2005
" Préginmos 198,02 513 1B5. 913,240 17012998 81 D82 TH5
Activos totales 238 3358 851 222 880,089 185,771,864  §2 BO6 825
Pasivas toteles Z25,2687 503 20e.mM3 71z 176,885,448  &5600,835
Acclones prefendes I 0 & 4]
Capilel Pegado A, 500080 4,500,000 S,900,0a0 4,000,904
Eidtcdagdess no distikuldas 5721216 BOrdarz 3,081,880 Z,234.800
Resena de valuadlin (1,189,727} {558 BES) (1549 424} q
Patrimenio Total 13,051,488 135973 387 &.852 538 K, 284 B00
Thmesbs Al AR Arie
Rezones Financlaras H-mar2008__ Jioc2007  3i-dh-dbd | 3icio-200s
Pazivaz tolaks / PRIfIonis 17330 16,18 » t98ix 12.78x
Préstamos / Activos Totalss B2, 7 3% BE.41% 52.00% B7.27%
Geetos da Oporackin / Ingresos totales 65 40% T2 507 T0.52% 7i.61%
_Baorasided™ { Gartera Toml - 0.50% LA 045% 0.23%

*Tofed g préstames SO0n paane atrasados mig de 90 dlex.

B. Agtivos y Liguidez

Segon los estados financleros consclidades auditades al 31 de diciembre de 2007, ol Emisor
cuents con un total de actives de LUSE222 380 009, un aumanto de USEE7 117,115 (20%) al
total de activos reportados al 31 da diclambra de 2008 cuands reportaba US3185.7 millones.
lo anterior @5 ol rasutsde pringipalmeniz del aumento en |lps préstamos notos par
LIS$15,005.541 v un aumanta di las inversionas en valores en US$16,067 546, Por su pare, Ia
cuenta de efsctivo, efacios de caja y depdsitos en banccs aumentd de US$7,880,766 al 31 de
diciembrs de 2006 a US512,513.930 & 31 de dictembre da 2007

Segln cifras interinas no auditedos &l 31 de marzo de 2008, =l total de activos se reportaba en
USF239.338,991, USH6 449,892 por encima del fotal de aclivos reportado al 31 de diciembre
de 2007. Fl efectivo v depisitos fue de USS12.093 181 va. US$12.513,930 al 31 de diciembre
de 2007.

1. Liguidez y Solvencia

A continuacion se encusnira un cuadro que muesira los activos iquides dal Emisor, compuesto
nrincipalmants por depdsitos a la vista en bancos locsles e intemacionales. Los resuttados
oresentados para fos afas complstes terminados son de los Estados Financieros Consolidados
auditackes del Emiser mientrag [os resuttados presentados para el imestre terminada o 31 de
marzn del 2008 zon ciftas internas del Emisor, no auditadas.

Cuadre No. 10
Resumen de Liquldez
| frimesire Ao Ak Ao
_ Fr-mer-2008 31-dic-2007 31 -gle- 2000 FidGoies
Efectivo an bancos 2,082,781 12,512,590 7.E80,785 4 528,565
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A contimvaciin se presenta una tabla que anallea los actives v pasivos del Emisor en
agrupaciches de vencimientos basadas en ol resto de! perfodo en |a fecha del balance de
situacion respects a ta fecha de vencimianta contractual. 1Los resultados presentados pera los
afios completos terminados son de Ios Estados Financleres Consoiidados auditados del Emisor
misntras los resultados presenfades para el fimestre terminada ol 31 d8 marzo def 2008 son

cifras internas de! Emisor, no audiadas.

Cusdra Na. 11

Resumen de Activos y Pasivos Liquidoa

21 da marze del 2008

Fagts s ce
1 ufly 1 ofio Todal

Activos:

Efectve 3,200 o 3,200
Depziles & |2 vista 12 085 081 o 12,085,931
Inverzlones en vakmes 192,330,000 2962 228 2212224
Préstemog 5574 8BS 192187 486 193,141,760
Taotal de actos T 417,845 195,128,323 252,547 184
Pashyna:

Walies comerciales negackbles 109 A0, 004 1] 108,080,000
Prastamas por pagar 10,646,202 101,240,000 111,868,292
Tote! de peshos 118,708,282 101,240,000 220,845 292
Contingenalas 18,653,521

Nargen de lquidez neta (98,341,967} &3 659,525 15,052, 644)

Cuadra MNo. 12
Resumen de Activos vy Pasivos Liguidos
M de diclembre del 2007
Hasta Miiz de
1 afa T afig Tota

Actlvaa,

Efecthvi 3,200 [ 3,200
Depssitos a ls visa 2,810,730 o 12,510,730
Invmiskones e valores 53,080,400 208 el 16,358,020
Prestamos 168,474,585 1g7 572 008 18, 048,873
Total fe ectfvas 44 Q35 BGE T89,981.188 214 919,883
Pedvae:

Yaores comerciales negociables 88,175,000 b 89,175,000
Frastamos por pagar 1%, 400, Be 84,275 OO0 105,675,000
Total oa pagivee 111,675,000 B4, 275 000 205,650,000
Cantnganaias 16,612,485 uj 18,812 405
ktargen 42 liquides, ek (83,240 870} 7H,7OB, 062 [T 542, 7FH2}

El Emisor se dedlca, a raves de sus Subsidianas, a generar y titularizar préstamos hipatecarios,
por consecuencia no se mantiene en libros los préstamos por un pedlodo mayor a tres afios.
Como o demuestran en las diiimas titulardzaclones, 18 hipotecas del Cctevo Fideicomiso tenian
un promedio de 17 65 mesas 8N 8 momento de su verta y l2s del Noveno Fideicomizo tenlan
un promedio de 25.86 meses en libros. Esta caracieristica de mantanar un programa activo de
vender v liquidar activos de larga duration por medlo de |a ttularizacidn pariddica de su carera
de présiamos mitiga en gran medida cualauisr descalcs en los vencimientos programados de log
achvos y pasivas,

2. Diversificacién de Activos
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La cartara de préstames en libros del Emisor presenta una amplia diversifizacion de riesgos en
respecte @ conceniracién por clientes individualag. Al 31 de marzo del 2006 hubo mas de
86856 craditos hipotecarios y 4,875 préstamos parsonales como activos en los libos del
Emisor, altamente divergificads por riesgo por cliente.  NingOn solo cliente representa mas de
un 0.072% de |3 cartera de los préestamos personales en llbros del Emisor y ningdn sale
cliente reprasanta mas de un 0.58% de la cartera de los préstamos hipotecariog en libros del

Emisor.

Adiclonalmente, la cartera de préstamps del Emisor presenta una amplia diversificacién de
Nesgo en respecto el empleador del clisnts. &l 31 de marzo del 2008 hube mas de §482
diferentes empleadores de los clientss de los crédites hipatecaries y préstamos persenales
altamente diversificados por riesge por empleador del cliente, gector & industria, Mingun solo
empleadar privade de un cliente representa mas de un 0.89% de fa cartera da los prestamos.
& conlinuacién un cuadro que demuestra e concentracién por nesgo de los diez {10) mayoras
empleadores privados o plblicos de los deudoras por pals.

Cuatro No. 13
Resumen de Diversificacidn por Empleador - Panams

31 de maseo dal SO0E {cires no sudiadash

T Nombre dol Empleaar Saldo T Gantdad Fopeentae
hlinlsters de Educadian ds Panami jmeasiog) 16,774 438 ) 11.25%
2]z de Segure Socisl de Parstnd (enfmmenas ¥ medoons] | _7pB2.a60 473 5.59%

[ Telnisteric de Salud de Fanamid {erfimignes i mealtos) L4981 378 JH1Y
Minkstaro de Gobiarme y Jusichs ds Panama jmficfas 3 088,455 258 2.5
Autorided dei Canal de Panama _ 1,605,310 1aa 117%

Unweraldad de Panama B 1,244 527 B3 0515

[ LnHipotacerls, 8. A . 1,208 867 56  02E%
Gakle and Ginsles 1,066,181 24 Q77%
Wearzanllo Intematioral Temminal 986,026 - 0.71%
industrizs Lacteas . _ Bas 7 41 a7

Cuadro No. 14
Resumen de Diversificacign por Empleador — E| Salvadar
31 de marzs det 2008 (eifTpa na pudladas) o

- Normbre 0l Empleasior Sajde Gamigad Foroenie_|
Institubo Sahadorsin 2 Semura Saclal (enfernerag pr nekdiong 48682 131 L FA4H
PoBcta Macional il _ £ 425,058 200 2.84%
Mirisierie g8 Haclsnda 1,268,257 &7 1.04%
Cens Supremz ge Justicie 220,015 4% 141%
Pagadurla Departamecital de Educacian fedusdnrsst A5, 932 ] 1.31%
AFP Carfiz, S.A 757,802 36 1 16%

[ Poficla Nacaonal Cil B39,570 52 1.08%
Eentro Hegioral da Regisio 532,468 33 1.06%
Miniglario de Educasdin {educadares) ETESIT 38 0.58%%
Fizealla General de la Repiblica 514,848 21 0.78%
Univoreinad de Bl Sabvador 4BE21 25 0.76%

1a cartera de préstamos el Emisor esta también diversificada por pals enire Panamé y El
Salvador. E| Cuadro No. 8, (Secclén 1V, 5, 2 de aste Prospecto Informaiive} desgloes la
diversificacién de préstamos como activos en libros del Emisor al clesre dal 31 de marzo dal
2008 y su evolucitn durante los Glimos tres afios fiscales.

3. Morosldad y Reserves
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A continuaaon se encuentra un cuadro que muestrs un resumsan de morosidad y reservas dal
Emizor. Loa cifras presentadas para los afios completos terminados son de log Estados
Financieros Consolidados suditados del Emisor mientras ias cifras presentadas para €l timestre
tarminadio el 31 de marzo dal 2006 zon Intamas del Emisor, no auditadas,

i - Cuadro Mo, 15 T
Resumen de Momogidad y Reservas .
o Fi-mar-Z008 3i-dle-2507 37.dic- 2006

CAIdE 1S0.421,700 172658 764 158,387, 166

01 - 30 dias . 11056, 270 7,838,434 9,149,695

31~ B0 lss 3,764,703 | 2078455 1,785,048
8150 dise 1,763,264 1245080 p 1,395,508 |

i =120 dias ; 417 458 248.523 103,125
+120 dias_{Prslamcs HipaisCars) o : 652350 787,510 265,122

+120 dlas_{(Présiarmos Poreonalcs} 3 26358 | G 28,000
Provenpordelatiars [118,247) iz | e
Salda deteriorato nets _ 588.482 860,177 FENER

Segun los eshudios realizados por & Emiscr, o valor presente neto de la recuperacion de las
garantias, mancs los gastos ds recuperacion son eguivalentes o mayores al saldo daterorado
nety de los préstamos.

Cabe aclara que El Emisar tiene una pofitica de no resstructurar préstamos. Después de
reglizar ssfuarzos razonables para eobrar &l préstamo s2gon los téeminos pactades, 2 Emisor
procede caonira las garantias reales para racuperar ef saldo adeudado.

C. Recursos de Capital

El Emisor cuenta con diversos recursos ds capital par financiar sua cperagiones coms son; 1)
Colocacion de deuda comercial en los mercados de capitales |ocales; 2) Flnandambentos
cbtenidos de instituciones financieras locales & intemaclonates; 3) La titularizacién de préstamos
hipotecarios mediante su verta a fideicomisos administrados por Subsidiarias del Emisor para
gue sirvan ds respaldo para |2 emision de bonos hipotecarios: v 4) Patrimonio ds jos accionistas,

1. Colocacion de Deuds Comercial

tH Panama ha slde un particlpants aciivo en el mercado local para Valores Comerciales
Megociables, {en adelante VCNs). A la fecha de este Prospective Informativo cuanta con cuatro
{4) programas de YCNs debidamente aprokados por 1a Comislar MNacional de Velores de
Fanama, los cualas ¢uatro programas cusntan con una fianza de Grupoe ASSA, S. A A
continuacién un cuadro gque mussetra un restmen de los programas de VWCNs;

Cuadro Mo, 16

Resumen da Programas de WCNs
31 oo marze del 2008

Fache daf Apjobeaion. - Tolal daf Friprame Resolucidn dal GV Totel en Girctlaciar
&l 21 de (darza del 2008 |
14D 2061 ] B0, 000000 487-2001 5 oo ik
29-Aga 2005 | §30,000,000 1052005 72 A27 100
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I T T LTI,

[T o PO S

Lo e

Ae-EneX0a 540,000,008 26-2006 35,247,000
A5-5ep-H06 535 [FI0,a0g 2256-2008 30,624,000
26 Moy - 2005 535,000,000 253006 17,432,000

Adicionzirmente, a la facha de este Prospetto Informative la Superintendencia de Valores de E
Salvador en su sesién No. TO 122008 de |a fecha 25 de marza del 2008 autorizé por parte de
LM EJ Sahvador la emisidn de valores publicos bursétiles; una emisién de deuda namsarclal por &l
monts de $35,000,000. A le fecha ce eate Prospecto informalive no se ha comenzade & colocar
Papal Burgatil 2n el mercado salvadorefio.

2. FInanciamientos da Instifluciones Financieras

El Emisor y/o las Subsidiaras cuentan con financiamiento otorgada por varias instituciones
financigras incluyendo bances loceles, bancos internacicnales, y instituciones multilsisrales. Al
30 de septlembra de 2007, La Hipotecara contaba con fadiidades de cradito con The Bank of
Nova Scofis (Panamd), ka Corporaclén Financiera Intemacional (IFC) del Banco Mundial,
Citibank, N.A. (Panamda), Banco General, S.A., Baneo Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamal,
Banco Intemacional de Costa Rica, S.A., Banco Nacional ce Panama, Standard Bank, Primer
Banco del [stmo, 8.A., Corporacion Internacional de \nversiones - Cll (subsidiaria del Banco
interamericang de Inverslonas (BIDY), BAC Internacional Bank y DES — [nvestitions Und
Entwicklungsgeseliechsft MBH, Tower Bank, S. A. y Banesco, 5. A En témmines generales las
Iineas =on de corlo & mediano plaze (de uno a ocho afos). La totalidad de Jas facildages de
crédito estan respaldadas por el cradito general del Emisor y por una fianza sclidaria da Gnupo
ASSA, 5.4, Adicionaimente les facilidades crediticias de ciertas instituctones financieras estan
garantizadas con cartera de créditos hipotscarios.

Cuadro No. 17
Resumen de Financiamientos
L. _ 31 de_merzo del 2008 e
oo de lnstitucidn Anmem de fnaryciames Niontn de Faranciamienlos Tolales Lilzaias
L Aprmbedas Al 371 de rmarzo del 2008

[ Bancoe Pansmefics & §$80,000,00C §48,221,281 |

‘Banmis Mtamacknates g 64 500,000 $28,A60,000
| Institugiones WMuttlsterales i $55,000,C00 | 534 600

Tdlales 12 508,500,000 3106,886,281

3. Tituledzacion vo Venta de Préstamos

El objetiva principal dol Emisor es generar ingrescs recumentss provenientss de la
administracién de carera a través de la generacion y titularzacion de préstames hipotecarias
resigenciales yio venta directa de hipotecas a instituciones financieras. En el mes de marze de
2007 LH Panaméa emitid, en su calided de fiduciario del Oclave Fideicomiso da Bonos de
Préstamos Hipotecarlos, bonos hipotecarios a través de la Bolsa de Valores por un monto de
LIS390,000,000.00, la cual fug la primera emisicn panamefia que fue calificada con Grado de
Inversion por las fres principales agencias calificadoras del mundo (Fitch, Standard & Poorg y
oodys). En febrero del 2003, LH El Salvador aport@ una cafera hipotacaria de sus
operacionas por el monto de UJS$12,500,000 y LH Panama emitid, an su calidad de fiduciario del
Moveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hlpotecarios, bonos hipotacarios a través de la
Bolea de Velores de Panama, S.A. por el mismo monta. Al concretar esta Oftima smisidn, La
Hipotecaria, S.A., 2 titulo fiduciario, hakla concretado nueve (9) tiulanzacionas de presiamos
hipotegarios residenciales por un monto egregado de $177,500000. Estas emislcnes se
hicieron a través do fideicomisos indepandientss, porlo cugl, [as mismas no representan pasivos
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para el Emlgor. Cada una de las titularizeciones sinie come fusnts de liguidez para & Emisor y
sus Subsidiaras va que el products da la verta de dichas carderas fue uliizado para redudir sus
pasivos.

Cuadra No. 18
Resumen dé Tilularizacionas

Emeor - Fmsolckn CAV Fetha de Ofarie T Tngate

Prime: Frislcomiso T 08E-~9B Mayo da 1069 515,000,400
Segunde Fideicamian 38~ Saptizmbro de 2001 510,000,000

Tarcar Fldelconiss "~ 289-a2 July de 200z 510,000,050
| Dustts Fideizomiso — 255-03 Septsmibrs da 2003 510,000,000

Guinio Fidelcomigo : BT - 04 Julio de 2004 10,000,000

Seadn Fideicomigd ! 55 =105 Blares de 2005 510,000,000

Shptima Fideicomisn T e85 - g8 Dlgembre de 2005 I
Octeva Fideicamiss — ; E3-07 Parzo de 2607 590,000,000
[ Noveno Fideicormisn ~ - 1408 Eneio 2008 §12.600,000

Todas las emisiones de bones hipotacarios se encuentran al dia an sus pagos de Interesas y
capital y los préstamos hipotecarios que respaldan estas emisicnss contindan
desempefandose segin las proyvecciones programades. Para mayor informacion sobre los
Bonos Hipotecarics emitidos por todos log Fideicomizos de Préstamos Hipotecarios y &l
desempeno de los préstamos hipotecarios, favor de consultar la seccién denominada “Para
Inversionistas” y posteriormenta an la sub-geccidn denominads “THulos" en fa direccion web
del Emisor: www lahipetecaria.com.

Los prastamos hipotecarios gque pertenecen a oz fideicomigos de bonos constituyen un
patrimonio separado, Independiente y distinto de cada uno y respaldan dnicaments la emision
reglizada por &l respective fideicomisao,

C. Resultado de Cperacionss

Al 31 de diclembre de 2007, los Estados Financieros Coneclidados Auditados del Emiser,
mostraron  ingreses netes por inlereses y comisiones, despuds de provisiones ds
LIS%4 324 298, lo que raprassnté un aumento del 23.55% en comparacién con los ingreses del
afo 2005 cuando |a cifra fue de US33,904,420. Esto s2 debid principalmante a un aumeanto
en la canfidad de acvos en libros durante el perfodo ¥ un aumento en los volimenes de
préstamos oforgados que generaron mayaras comizlanes por otorgamisnto.

Al 31 de marro de 2008, tos eztados inancieroz Internog no auditados del Emisor, mostraron
un total de ingresos netos por Interases y comislones, después de provisiones de
US%1,339, 1539 lo que representd un aumeanto del 43.93% en comparacion con os ngresos del
mismo trimasire del 2007 coando la cifra fue de USS1,277,B53. Igual que en loa resultados
del afio, este aumenta se debld principalmants & un aumento en la cantidad de actives en
libros durante el pericde y un sumente en los volimeanes de préstamos otorgadus gue
generaron mayores comisiones por otorgamisnts,

Al 31 de diclembre de 2007, [og Estados Finencieros Consclidados Auditados del Emisor,
mostraron ingreses netos por administracion, manejo y otros de USEZ 379,538, lo que
representd un aumento del 31.38% en comparacidn con tos Ingresos del afic 2006 cuando [a
elfra fue da US51.8117,180, Esto sa debid principalmente s un aumenio en la cantidad de
actives en administracion duranie el perlods,
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Al 31 de marze de 2008, ios esiados financieros consclidados intemos no auditados del
Emisor, mostraron un total de ingresos netos por edministragion, manejo y otros de
LUS$797.99% |o que representd un aumenta del 118.66% an comparacion can les Ingrasos dal
misme Hmestre del afip 2006 cuande la offe fug de US$363 282, lgual gue en los resultados
del afio, ests se debid principalmenta a un aumente en ia cantidad de sctivos en
administracion duranta el pariodo,

Al 31 de diciembre de 2007, |os Eetados Financieros Consolidades Auditados del Emisor,
mosfraron gastos de operacionses de US$5.229,637, lo que representd un aumento del 29.74%
en comparation con los ingresos del afio 2006 cuando la cifra fue de US54 030,610, Esto s
debia principalmenta a Lun aumanto en log costos de planilla ¥ otros gastos relacionades con
manejar una cartera de mayar voluman,”

Al 31 de marza de 2007, les estedos finangiergs consolidados intemos no auditados rial
Emisor, mostraran gastos de oparaciones de USE1,830,235, lo gue representd un aumento del
52% an COMPArasion con los ingresns de! mlamo timestra dal 2008 cuando la cifra fue de
LS$1,204,091. Igual gque an los resuttados del efie, esto s= debid princlpalmente & un
aurmento en log gastos de planilla y otros gastos relacionades con manejar una cartera de
mayor Yelumen,

Comeo se menciond en la Seccion 1V G, 2 de este Prospecto informativo, los principales
ingresos del Emisor provienen de diversas fuentes. A continuacion se encuentra un cuadro
que musstra & resultado de vperaciones por area de negocio de.  Los resultades presentados
para lgs afies completes terminados son de los Estades Financieres Consolidades auditados del
Emisor mientras los resultados pressnisdos para el timestre terminade el 31 de marzo del 2008
son dfras Intermnas del Emisor, no auditadas,

Cugdro No. 18

Resultads da Operaclones por Area de Negogio
31 da marzo dal 2003

Hipgtecas HipTtecas Fréstamcs (HrRs Total
Bn cor e B poEcnEkes Inversiores Cansalidado
Razlcomiss camg
acthos

Ingresn de Imeresss _ 0 2,388.457 707,436 331841 4017333
Ceslns da internses ¥ comisicnes D (2548 7909) (430,360 (348,735} (3.425EB34)
Ingrezos netos par clafgEmiste 0 BE%.200 166,207 0 854 865
Ingreso administracicn ta fidecomisoa 151 Q27 0 0 o 131,027
Ingrese por comigkin de manejo 113,621 312,318 58,543 0 483,580
Ingresa por rEAsSTURD 102 7587 122,381 19,843 0 245,001
Citros Inpigaos varios o o 0 8,200 8,300
Ingresos exfragrmarios 0 0 0 322,545 322 545
Frovision pra pandita mn prsimos Q ] a 0 Q
Gastos de up-sraci:h'ls_m . {255,055  (1048.811) 420,920} {32128y {1,757 62d)
Depreckicin y amartizaritn {10.574) {43 238) {17,380} (1410 {72,611)
Utilidad por eeomenta antas dal Impuaste soibre -
e remte 80 546 274,606 170,668 280,602 208,023

Cuadrg Mop. 20
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Resultade de Operaciones por Area de Negoelo — 31 de diciembre del 2007

Préetamos
Hipoemeax &n Hipoteces came  perecnales canma Oiras Toi
fideiccrmims actlyoa acthaos Imveraiores Consolldado
Ingrexn de Intareaes a 8,532 955 2242 GE 15,4007 12,584 925
Gastog de inkereson ¥ Q 8,430,108 1410127 B4z a2 $1.782 5533
amiedonsd
Ingresos netes por otprgamianio 0 2180112 431,881 0 2582 073
Ingiraso soministransdn de
fidaicomisgs sl L) 0 o] 820,218
Ingraeo poT comiglin de manso 75 ea2 9o 474 33 245 i} 2.201 282
Ingraso por resEogUn 962,340 434,738 65,026 a BAF ORZ
OHrias Ingresos varos b o H Zg2. 022 207.0Z3
Provisian para pérdlda en [H B.EBE 41,015 1] BO,S00
prastamos
(Gastos de operecineg 723,074 2,855,567 1,183,054 5410 4,985,105
Depreciaditn ¥ ametzadan 28,524 157,521 53,351 s4a7 24 552
Costo nete da em kslbn da ¥} 0 o FT11.858 311,836
fulaleornlzo
Utllidad oor segments anbes del
Impuesto schre (B rerla 1,704 57 B74.405 10,158 (2E4 124 1,874,168

E. Capltallzacldn

Al 31 de diciermbre de 2007, los Estados Flnancieros Consolidados Auditados del Emisor
mostraron un patrimonlo de US$12,975,387 milongs al 31 de diciembre de 2007, un aumento
de 48.07% con respecto al patrimonio reportade en los Estados Financiercs Consolidados
Auditados de 31 diciembrs de 2008 cuendo la cifra fue por WSHE 882,538 millones. El
crecimiento da ta bass de capital del Emisor es resultado pringipalmente de la retencion de las
uiilidades generadas en & 2007 ¥ un aporie de capital nuevo de tres millones de Ddlares
{U5$3,000,000} a finafes del afio 2007. El patimonic del Emisor repartado al 31 de marzo de
2007 por los estados Interings, aleanzd US$H13,051,488 millonss, incremsnio que proviene de a
retencian de uliidades.

F. Andllgis de Perspectivas

El Emisor ve con optimisma el entorng econémico global de log palses donde operan sus
Subeidlarias v considera que existan buenas oporiunidades de crecimienio para el sector
hipotecario residencial, su principal linea de negocios. Ests optimismo sg fundamenta en [o
sigliente;

1. El robuste crecimiento gque ha experimentado fa economia panamefia en los
diimos afos ¢ cual esfimula, entre otres, ol emplen, vy este @ su vez, al crédito
bancatio,

2. El crevimiento sostenids que ha experimentade la economia salvadorsfia.

3. Las buenas parspactivas do crocimlsnto de las economiae para &l afe 2008,
especisimsnte en Panama con el inicio de las operaclones de |a expansién dal
Canal, fo cual el Emisor considera impulsard de forma positiva ia economfa.

4, Laentrada de CAFTA (Tratado de Librs Comercic con los Estados Unidos ¥ los
palses centroamericanos), en El Salvador y sl Dolar dekil gue debe impulsar la
expartacién y todos los beneficios esperados v relacionados al mismo.

5. Eldesarmollo de importantes obras plblicas en ambos palses.

G. Elcontlnun desarrolle del sectar privada de la construccidn, especificaments ef
desarmollo de proyectos residencieles dirigidos al segmenie ¢lase media y
media baja en ambos paises.
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Aunado a lo anterior, el Emisar esfma gue 'a consolidacidn en el sector bancario, tanto en
Panam& como E| Salvador, brindard una gran oportumidad para las empresas financierag,
especialmente para aquellss especializadas en productes financiercs especificos, como 83 &l
raso de las Subsidiarias del Emizor.

En conclusién, el Emisor pravé un panarama econdmico (ocal con un crecimiento bueno para (o
cual e Emisor pretends capializar en f2 mejor manera posible esta realidad, medianta una
proactiva gestibn de colocacion, pamalela @ una estricta gestion de crédite, una adecusds
adminisracisn dsl misme, y bajo estrictos crlierlos de calidad y control.

G. Resultados Comparativos

A continuaclén prasentamos el cuadro comparaiive det Balance de Situacion Censclidade del
Emisor. Los resultados presentados para o2 afies completes tenvinades son de los Estados
Financierps Consolidades auditados del Emiser migntras jos resyliados presentados para &l
trimestrs tarminade sl 31 de marzo del 2008 son cifras Intemas del Emisor, no suditadas.

Cuadro No. 21
Resultados Comparativos — Balance de Situacién Consolidada
31-Mar-08 Dio-07 Dic-08
Ackvos . C
Efecthvo en caja y bancos 12,085.184 12 513 934 7000, 785 .
Invergiones en valpres T 23 312 228 16,365,080 .. .#B". 554 .
Frdgtanms, relo 96,022 &13 186,578,940 | __ 170.812.089
Wiobillar. £quipo ¥ Fejonis, NSt 1207 509 T eeas | £12.280
[ Cixerfas @ mtereses por cobrar 3ET6B60 | 2,515,621 7,002 704
e nitgs pot cobrar - relacicnadas L 145,260 £9,330 HL.EFS
Credito Tiecal por realkrar . 719 860 3,057 Ha5 2,009 600
Orroes aclivaa . 1,861,731 1,474 074 731,444
Total de Activoz T 238 338 697 | T70.0,039 | 1B5.771564 |
Pasives y Patr — | 1o
Pashios: o - —
Velores comeeclales negociablos . 108,818 167 g8, 503,322 87,278,208 |
Préstamos por pegar 111722 427 - 108,500,211 81,211,488
O pasivos 5 7 4,965 4,480,179 3398754
Totzl de pasivas 238 207,503 208,815,712 {76 859,448
Pakfimonio da los acclonktas: I
Actishes Camunes . B84D0CO £,500,600 5,500,000
Resenvas de valuaain L (1,188,737} {BEE 505 {158,824
LHikdages no distribuidas 5741 26 | 5,074,972 3,551,360 |
“Total oe Patimonic de loe acionigas 13,051,488 12,976,307 8.662,534
. |
Comaramisas y centinganclas .
Total o8 paFnTa y petrimonie o s acelonistas 235,558,991 202 808,09 | i8a.rd1,884
Cuadro No, 22 ST
Resultados Comparativos —~ Estade de Resulfades Consalidados
e 3i-Mar-08 D7 B0
Ingresa= por Irdereegs y Comizignes _
Inisrmsns: _
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Préstames - ’ 3,885,892 11,791,905 _ 4132312
Inversicnoe en yalgres . 331, 241 803020 AR
Comlsiones en prestariss - 1,158,113 3,784,275 2232 161
Tokal Ho ingresos: por iNEREss ¥ ComiSiones 5176046 " 18,379,200 | 13 188.604
Gostos Oe Mi=moses ¥ Comisknes: - N _
It rases - i (3133 4000 10,455, 506 7 det.olr |
Comisiones . ; (204 387 1,937.853 714 BET
Total de gaston de infereses y comjslones (3,336 7AW 11,504,408 - __ B0s EF4
| Ingresa neto da inkwesgs ¥ comlzlones 1.B38.159 4 874 758 3,880 030
Provigion pare pardidas an préslamas [ ~_5p QG T Te.SOn
Ingreso neto de interesos ¥ comigionas, dexpuda TEWIRE | 7 4,824, 298 3,804 430
de provisign .
 Gitres rg es0s {gasio): |
Comigidn pot administrackn y mans|o Br4807 [ 3001800 | 2,231 672
Comisldn por flanza de garenis (B9 C97) 273, 155; [£85, 129
CoMmiglsn por esiccacidn de Préstamos [30% 447 {1,202 203; (8RR, 2T
Coatoa natos oo emilakgn da fidelcomigiconstiucion 322,348 {311 5598} q
|_de bong hipateearo L
[ Ciros Ingrescs ) 253,201 1,145 974 G28.916
Total de otros Ingresos, neto TETE80 2,378,622 1811180
(3BEL0E 08 OpBraCiones. -
Salarive y ofroe ger:tog dal parsonal 951 348 23491 345 1,826,156
| Bepreclaclon y ametzagicn 72,511 &ad, 52 230,001
Hongrerice profeainnalkes ¥ legalag 125,810 571,475 445,381
Impugatcs 53,991 . BE1AE 163 883
Oitres Gastas de Opemeldn e 558 374 1 B0, 1,364 138 °
Total de gastos de oparaclonses . ...1,830235 £.208 637 4030610
Utlidad neta antes del Impuieitos 3obre ala renta 806,923 1,574,182 1.685 000
[impussto sobre [a eala 160,580 AaE, 165 375,654
Uilidad merba 545,243 1,508,032 1,306, ME

Vl. Directores, Dignatarios, Administradores, Asesores y Empleades
A. identidad, Funcionss y ofra Informacién Relacionada
1. Diractores y Dignatarics, Ejecutivos y Administradores
La Junta Directiva del Emisor estd compuasts de |as siguisntss psrsonas:

Alfrade De La Guardia D = Presldents
Cedula No. 8-23-216

Obtuve su fftulo de Licenciado en Economia de Villanova University, Pennsylvanfa (1959).
Adicionalmente, reatize cursos especializados en segures en The Maryland fnsurance School.
Desde 1966 s& dezempefia coma Presidente de Servicios de Seguros, §.A. Dhrector de
Empresa General de Inversionas, 5.4. Director v Secretario de Grupp ASBA, 8.A,, Director y
Secretarioc de ASSA Compafiis de Seguros, §.A., Director y Subsecretarlo de Harinas de
Panamd, S.A., Director v Tesorers de Premaring, 3.4, Director y Secretario de Profuturs,
3.4, v Director de Desarrolls El Dorado, S.A., ¥ Bolos El Dorado, S.A. El Sr, Alfredo De La
Guardia a8 panamefio, nacid el 1% de oclubre de 1837 y fiene su oficina en el Centro
Comercial Plaza Pacifica, Primer Algo, Local N® 16, apartado 0B16-007 448, telefono 213-187%,
fax 2151259, comrea electrdnlce alifedodfsernvicindeseguros.com. Desde sl afo 2000 es
Director del Emisar.  dNo flens funciones adminisirativas y parlicipa en las reuniones de |a
Junta Directive del Emisor.
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Jonn D. Rauschkall - Vicepresidente
Cédula No. E-8-74251

Obtuvo 5u titulo de Licenciade en Administracidn de Empresas (summa cum laude) de
Pepperdine University, Los Angsles, California, Estados Unidos. Fosteriomments obtuve una
Maestria en Finanzss (MBA) de Wharton Schoo! de Universlly of Pannsylvania y una hMaestria
an Estudins Internacionales de Lauder Ingtitbita, University of Pennsylvania. Anieriarmente
laboré nueve mfios en George Elkine Company, Beverly Hills, California, Estadoa Unidos,
empresa lider en 'a banca hipotecaria en la costa cesie de los Estados Unidos (cartera
hipotecaria da US%$1.2 mil mitiones) donde se desempeno varlos carges antes de asumir la
Gerencia General de |z empresa. Tambidn fue director de productes inmobiliarics de
Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de Productos Inmokiliarics en el Grupo Wall
Streat Securities desde 1998 hasta mediados de 2000 donde liderizé la craaclén y puesto en
operacion de La Hipotecaria, S.A. Actualments, es Gerente General de La Hipotecaria, S.A. ¥
es rasponsable de su administracién, y de la gensracion y venta o fifularizacldn de su cartera
de prostamos hipotecarios. El Sr. Ravachkolb 3 estadounidense, naslé el 23 de julic de 1661
y tiene sus oficinas en el Edificio Plaza Regency 195, Pisc 4, Via Espafis, Apartado 0523-
04422, Zona 7, ciudad de Panama, teléfono 300-8500, fax 300-85(H, correo electronico
jchni@lahipotecgria.com. Desde el afie 2000 es Director del Emisar. Es el Gerents General
del Emisor {ver deserpecion de sus funcionas abajo} v participa en las reunipnes de |a Junia
Directiva del Emisor. Es Director de la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. desde el mes de
abril de 2008.

Lorenzo Romegosa L. - Viceprealdente
Cédula Ne. §-204-1891

Obtuve su tiulo de Licenciado sn Administracion de Empresas de University of Notra Dame
{1873). Posterlonnsnts obtuve una Masetrla en Administracidn de Empresas en Florida State
University {1475). Actualments se desempoia como Gerente General de las diferentes
emprasas que conforman el cansarcio conocido come Café Duran.  Adicionsimenta es mismbrg
de |a Junta Directive de un nimerc plural de empresa relacionadas & Café Durén. Es miembro
de la Junta Directiva de Grupo ASSA, 5.4, ASSA Compafla de Segurs, S.A., Planeta Yerde,
S.A., miembro Comisidn Organizadora de Expocomar, Asasor de la Cédmara de Comercio e
Industrias da Panama, entre ctroa. El 5r. Lorsnzo Romagosa es panameho, nacid el 14 de
octubre de 1952 y su domiclfio comercial es Edificila Café Duran, Calle Transistmica, Aparade
UBZ3-05642, Panama, Repiblica da Fanams, Teléfono 263-9522, Fax: 288-2783, y su comeo
slactrénice es romagosajr@cafedyran.com. Desde el afic 2000 es Director del Emisor. No tiene
funciones agministrativas y parlicipa en las reuniones de |a Junis Dirsctiva del Emisor.

Salomén V. Hanano - Tesorerc
Cédula Mo. B-301-200

Obtuvo su titulo de Llcenclado en Administracion de Empresas y Finanzas de Amsrican
University. Profesionaimenta se desempefia como Gerente General de lag diferentes empresas
que conferman el grupe Empresas Vicsons. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo ASSA,
5.A. ¥ ASSA Compaiiia de Seguros, 5.4, El 3r. Salomén V. Hanono es panamefio, nacit el 23
de julio de 1968 v su domicilo comerclal es Edificic Banco Adantico, Piso 2, Calle &0, Apartado
0816-01659, Panamé, Republica da Panamé, Teléfono 209-2682, Fax 208-2685 y su tumen
cloctrénico es sony@vicsone.com. No tiene funciones administrativas y participa en las
reuniones de ia Junite Directiva del Emizor,

Nicolas Pelyhe V. - Secretario
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C&dula Mo, B418-487

Es Dlrector de Pesarrollo E! Doredo, S.A. y Subsidiaria, La Hipetecaria, 5.4., Planeta Verde .,
3.A,, Telecarrier, nc., Esteban Duran-Amat, S.A. (Café Durén), Central Lafinpamérica de
Yaloras, 5.A., Metropolitana Compafila de Seguros, S.A. (Micaragua), Baneg de Finanzas,
5.A. (Nicaragug), Inversiones Vadel, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y Fréstamos para
la Vivignda, SA. {Savisa) v Director Suplente de Profuturo-Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantla, 8. A, Ingrest e ASSA Compafifa de Seguros, 85.A. en mayo de 1977, El
Sr. Pelyhe es panamefio, nacld e 5 de octubre de 19451 y tiene sus oficinas en el Edifisio
ASS48, Calle 50, apartado 2371, Zona 5§, teléfons 301-2772, fax 301-2723, cindad de Fanama,
correg slactonico npelvhe@assanet.com, Mo tiene funciangs administrativas y participa en
las reuniones de la Junta Directiva del Emisor.

Los Elecuthvos y Administraderes principales del Emisor sen:

John D. Rauschkolb — Vicepresidente Ejecutive y Gerendg General
Cédula Mo. E-8-74251

Ohbtuye su thule de Licenclado en Administracisn de Empreses (summa cum laude) de
Pappardine University, Los Angeles, California, Estados Unidos. Posteriormente obiuvo una
Maastria en Finanzas (MBA) de Wharton Schoal de University of Fennsylvania y una Maesiria
en Estudios Intemacionales de Lauder Inetitite, Liniversity of Pennsylvania. Antenormentes
laboré nueve anos en George Elking Company, Baverly Hills, California, Estados Unidos,
emprasa Hder en la banca hipolecaria en |z costa oeste de los Estades Unidos {(cartera
hipotecaria de US$1.2 mit millonss) donde se desempefo varios cargos antes de asumir a
Gerencia General de la empresa. También fue director de productos inmobiliarios de
Inverméxivo, Banco Mexicane y fus Director de FProductos Inmotiliarios en el Grupe Wall
Sireet Securities deade 1986 hasta mediados de 2000 donde liderizé la creacian y puasto en
gperacion de La Hipotecans, 5.A. El Sr. Rauschkolb es sstadounidense, nacid el 23 de julio
de 1981 y tiene sus oficinas en el Edificio Plaza Regency 185, Piso 4, Via Espafia, Apartado
0823-04422, Zuna 7, ciudad de Panama, teléfena 300-8500, fax 300-BS01, comeo elecirdnico

johnEahipotenaria.com.

Respongabllldades: Es el uitime responsable planfiear estrategia y objetivos dal Emnisor para
la aprobacion de la Junta Directiva como también, organizar, liderar, coordinar, y controlar lg
ejecudidn de los planes deniro del tiampo provectado. Es responsable de que se logren las
metas v objetiveg del plan y de establecer los valorss y principios que enmarcan 1a cultura
organizacional del Emlaor.

Boris Oduber B. - Viceprezldente Elecutivo de Negocics
Cedula No., 8-301-511

Egresado con €l tiule de Licerciado en Administracién de Empresas de George Wason
University, Virginia, Estades Unides. Inicfo su carrera profeelonsl trabsjpndo en el
Departamento de Crédito Corporativo del Chase Manhattan Bank, M.A. Posteriormente labord
pera el Grups Wall Street Socurities por més de ocha afos desempefidndose principalmente
en las #reas de Finanzas Corparsfives y Adminleiracién de Riesges; su dltimo carge
desempenado dentro del Grupo Yvall Strest Sscuritias fue &l de Segundo Vicepresidenis de
Administracitn de Riesges. Es panamefio, nacid el 15 de marzo de 1269 v tiene sus oficinas
en el Edificic Plaza Regency 195, Fisc 4, Via Espaha, Apartade 0823-04422, Zona 7, cludad
tla Panamé, teléfono 300-8500, fax 300-8501, comao alecTronico poduber@@lahipotecaria.com.
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Responsabilivades: Es rasponsable de iniciar y encabezar Inicialives especiales y apoya
directamente al Gerente General en agministrar todos Ios aspectos de la empresa ademas de
la ejacucion del plan estratégice la direccldn, administracién y planificacion estratégics de los
negocios del Emisor, incluyendo &l disefc y mantenimiento de los productos financlarcs ¥ la
gxpanstdn de negocio.

Giselle de Tejalra — Vicapresitdente Ejecutivo de Finanzas
Cadula No. 3-87-1848

Egresada con &! titulo de Licenciada en Finanzas de Florda State University, Tallahassae,
Florida. Obtiene una Maestria an Administracidn de Empresas {M.B.A) de Nova
Souwtheastern University de Ft. Lauderdals, Florida a fravés de su sucursal en Panamé.
Inicia su camrera profasional en bancos internacionales como Dresdner Bank Lateinamerika
AG, Sucursal Panama trabajado en |as arees de Plazo Fijo, Tesorerla y Banga Privada.

Posteriormente, trabaja por més de 5 afics en Citibank, N.A. Sucursal Panamé comp Gerente
de Tosoreria y responssble sdemas de su pussto de belsa, Citivalores, SA. En 1997, se
une al fercer banco privado de capifal panamefio, PRIBANCD, donde se desempefid como
Vicepresidents de Teaorerla ¥ Bolsa, siendo responsable del manejo de la liguidez del Banco,
los pueetos de bolsa de valeres y commedities y su banco offshors. En & afio 2000 ee
incorpora @ Banco Confinental de Panama donde labord per mas da 7 afos como
Viceprasidents de Tesoreria y Corresponsalia Bancarie, logrando desarmollar una vasta
axperiencia en &l mangjo de relaciones con entidades financieras y calificadoras de riesgo. A
raiz de la fusién con Banco Gensral, S.A fue numbrada Vicepresidente de Instituciones
Financierss ¥ a cargo del banco offshore, Banco (General {Overseas), Ltd . Durante su
garrera profesional fungié como Directora de la Junta Directiva de Bolsa de Valoras de
Panamé, S.A. y Central Lefinoemericana de Valoras-LATINCLEAR. Es panameda, nacié el 28
de enero de 1965 ¥ tiene sus oficinas en et Edificia Plaza Regency 195, Piso 4, Via Espafa.
Apartade 0B23-04422, Zona 7, ciudad de Panamé, teléfono 300-8500, fax 300-8501, correo

electrénico gigipira@lahipotecaria.com,

Responsabilidades: Es responsable de gerenclar y coordinar todas las actividades de lag
&reas do finanzas corporativas, 1esonsr(a, relacionss con acreedoras y contabllidad.

Ralil A. Zarak A. - Vicepresidente de Preduccion
Cedula Mo. 8432-513

Obtuve su fitule de Inganiero Industrial en la Universidad de Portland, Oragon, Estados
Unidoz. Obliene una Maestria en Administracién de Empresss del INCAE (IMAE XXXV). Inlclo
su earrera profesional como Oficial de Crédito en el Bango Comergial de Panama (Bancomer).
Mas tarde, laboro en el Chase iManhattan Bank, N.A. por 2 afos, donde fungld como Gerente
de Prime Bank en las areas de banca de consume e inwersiones. Finalmente, antes de
incorporaree a La Hipotscaria, el Ing. Zarak labord para el Grupo Wail Street Securities por 3
afios, desempefidndoss principalmente en las dreas de Asesora de  Inversiones,
Administracién de Riesgos y como miembro del Comitd de Crédite do La Hipotecaria por pars
de YWall Street Securities; su ulbme cargo desempefiada dentro de Wall Street Securities fue of
de Gerente de Adminlstracién de Riesgos. Actualimente es responsable de los Departamsntos
de Ventss y Tramitacion, al igusl gue, de las sucureales de venta de Le Hipatecaria, 5.A. Es
panamsfio, nacid ¢l 24 de ortubre de 1972 y fiene sus oficinas en &l Edificio Flaza Regency
195, Plsoc 4, Ve Espafia, Apariado 0823-04422, Zona 7, ciudad de Panamé. teléfono 300-
8500, fax 300-8501, comeo lenirénico zarak@lahipotecaria.com.
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Responsabildades: Es respensable de dirigir ¥ administrar toda el drea de praduceidn de
préstamos incluyendo su anginacién ¥ framitacién incluyen as relaclones con (oS promotores ¥
constructores de viviendas. También supervisa las areas de publicidad y mercadseo.

José Luia Carrlllo B. - Vicepresidente de Crédito y Riesgn
Cédula No. PE®-153

Egresado ¢on &l fitulo de Licenciado en Administracidn de Empresas de Loyola University,
New Oreans, Louisiana, Fstados Unidas. Obtuvo una Maestria en Relaclonss Internacionales
de University of Louisville, Kentucky, Estados Unidos y una Maestria en Administraclén da
Emprezas con énfasis en Finanzes de la Universidad Latina de Panamad. |nicio su carrera
profesional como Oficial de Crédite Comercial en Bango Comercial de Panema {Pancomer)
legandc s ocupar &l puesto de Gerente de Crédin Comercial y Gerante de diferentes
sypursales. Pustericrmants, labord en Bance Genaral, S.4. por & afies, donde fungio coms
Gergnite de Banca de Inversién. Actuaimenta es responsable del Departamento de Finanzas -
Productos Estrusturados, Crédito y Riesge de La Hipolecaria, 3.A. E¢ panamsfio, nacid el 9
de agosto de 1972 y tiene sus oficinas en el Edificle Plaza Regency 195, Fiso 4, Via Espafa,
Apartado 0823-04422, Zona 7, ciudad de Panamas, talsfono 300-8500, fax 300-8501, correo

slacirdnico jeamilo@iahipotacaris com.

Responsabliidades: Es responsable de fijar, dirigir, administrar todes Ias politicas de credito ¥
riesgo v asegurar su figl cumplimento.

Rafael Martinez - Scgundo Vicepresidente de Administracién de Activos
Cédula No. 4-186-166

Obtuvo una licenciatura en Adminigtraclén ds Emprasas con enfasis en Banca y Finanzas, un
postgrado en Alta Gerencla y una Maestria en Direccion Empresarial de |a Universidad Latina
de Panama. Consta con una sHperlencia de mds de 20 afos en el ramo de cobros,
manejando difsrentes tipos de cugntas por cobrar. Fue una de los pionaros en lag operaciones
da La Hipotecana apoyando directamente a los depariamantos de credito y realizando traba|os
en los departamentos de tramitacién ¥ cobros, Es panamefio, nacio el 21 de ociubre de 1963
y tisne sus oficinas en ef Edificlo Flaza Regency 125, Piso 4, Via Espafia, Apartado 0823-
04423 Zona 7, ciudad de Panama, teldfono 265-1133, fax 214-G108, comreo electrénico

rmartinez@Eahipotacara. cotm.

Responsabilldades: Es responsable de administrar todo relacionado  con cubranza,
recuperacion ¥ adminiziracion de la cartera de prastamos existente.

Marsol de Donola - Segundo Vicepresidente de Tecnologia Infarmética
Cédula: No. B-238-2082

Reslizé sstudics de Ingenierla en Sistemas Computacionales en la Universidad Tecnolaglca
de Panama. Consta con una amplia experiencia en Anélisis, Disefio y Desarrollo de Slatemas,
aunado a manajo de proyectos, de més de 20 anos. Ha colaborado con La Hipotecaria desde
el 2002 reorganizando la plataforma tecnoidgica de la empresa. Ee panamefia, nacio el 11 de
julio de 1860 y tiene oficinas en el Edificlo Plaza Regency 195, Pise 2, Via Espafia, Apartado
082304422, Zona 7, cludad d= Panamd, teléfono 301-8480, fax 300-8598, carreo electronico
mdonola@lahipotecaria.com.
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Responsablidades: Es responsable de la administracion, supervision y control del area
tecnoldgica (programacion y sopaorte) v de la intemrelacion con los usuarios finales, a nivel
ragional & intermacional.

2. Emplaados de Importancia y Asesores

A la fecha del presente Prospecto Informative, ei Emisor no cusnta con emplzados oue se
aspera que hagan coniribuciones elgniflcativas dasde posicionss no gjecuiivas.

3. Asesorss Legalas

F! Emisor ¥ sus Subsidiarias utilizan 1os servicios de varias firmas de abogados, siendo
las siguienies aquellas a las cuales consulta con mayor regularidad:

Morgan & Morgan, MMG Tower, Piso 15, Calle 53 E, arbella, Fanama, Republica de
Ranamsi Tel&fono +607-265-7777 y Fax +507-285-7700, Apartado Postal 0832-00232
Wotd Trade Center, stencidn Francisco Arias 5., corren electrénico faras@monmar.com.
fMorgan & Morgan son las Azesores Legales def Emisor. pera sl registre de los valores
objete de ssta oferia publica.)

Arigs, Fabrega & Fabrega {ARIFA), ubicados en el P.H. Plaza 2000 (antiguo Edificic Flaza
Bancomer), Piso 18, Ayvenida Micanor de Obarrlo (Galle 50) y Celle 53, Teléfonp 205-7000 v
fax 205-7004, Apartadc Postal 5307, Zona 5, Panama, atencion lisenciade Ricardo M. Arango
Guardia comed electronico, mrango@arifa com.

Rusconi, Valdez, Medina & Asociados, Edificio Interslia, Segqunda Mivel, Boulevard Santa
Elena y Callg Alearia, Celonia Santa Elena, San Salvader, Republica da El Salvador, Teléfono
+503-2241-3600 y Fax +503-2280-2477, Apariado Fostal 05-80, atencidn Benjam(n Valdez,
comeo electrénico bvaldez@ruvalaw.com

Brigard & Urrufia, Carrera 7 # 71-21 Tome B - Pigo 4, Bogotd, Colombis, Teléfono +57 (1) 346-
2011 y fax +57{1} 310-0808, Ciraccién Postal. Calle ¥0 # 4-50, atencidn Mauricio Cuesta
Ezguemra, comeo alectrinicn meusstad@ibl com.ea.

4. Audiiores:
Los Auditores Extemos del Emisor es KPMG Peat Marwick, ubicades sn Nicanor de Obarrie
(Calle 501 N° 54, Teléfono 263-5677 ¥ fax 262-8852, Apartado Postal 5307, Zona §, Panama,
atencion licenclado Kuldip Singh K., correp glegtrinice, ksinghi@kpme.com.
El Contador interne del Emisor eg al Lig. Bollvar Gallardo quien tiena su oficing en el Edificio
Flaza Regency 195, Fise 4, Vla Espafia, Apartade B23-3858, Zoma 7, ciwdad de Fanama,
felefone 2651183, fax 2148109, comep elecirdnice, boallarde@lzhipotecana.com, el cual
enfra otras funcianes, canfecsiona y firma los estados financierss intsdnos del Emiscor.

5. Deslgnacicnas

Ningun director, dignataric o gjecutive principal ha side destgnado an su cargo sobre ls base
de cualguizr arregiy o entendimiento con accionistas, clientes o suplidores

B. Compensacidn

1. Direcloras y Dighatarios
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Los mlembros de Ja Junta Directiva raciben doscientos délares {(US$200} por reunidn, o cual
en un afic completo, representa US $12,000 dolares en total. Durante &l afo fiscal terminadso
el 31 de diciembre 2007 & Emisor pagd US$9,400 a los Dirsctores que asisieron g las
reunicnes de Junta Directiva.

2. Ejecutivos Principales
A continuacian presentamos una tabla mostrando comparativamente los gastos en sglarios ¥
beneficios de los Ejecutives Principales del Emisor mencionados en Bercidn V. A, 1. de esta
Frospacts Informativo,

Cuadra Np. 23
Resumen de Compensacion

Bxatalle Erg. = Dic. 2007 Ena. — Die, 2008

Cagtos do Satanns / Bonifleaciones 3 572,400 5250485

Grrivs da Benaficios § 17,796 ) §17.7948

Tatal d2 Gastos % 580,201 _ $278.253 _

Cabe destacar que en el afo 2000 |a Junta Directiva del Emisor aprobo un plan de incantivos
a iarge plazo en forma de opciones de compra de acgighes comunas del Emisor con |2
finalidad de atraer y retener ejecullvos de alta calidad, vinculando su remuneracion 4 108
resultados de su gestion. Hasta |a fecha de este Prospecto Informative, rirgun ejecutivo ha
ejercido la compra de accishas bajo dicho plan ni ha reallzado una gompensacidn adicional
como rasultado de dicho plan.

3. Reservas en Previslon de Fensiones, Retlros u otros Bensficios Similaras

El Emiser y sus Subsidiaras mantienan una reserva para prima de antigiedad e indemnlzacidn
y un fondo de cesantia y ofras prestaciones stimilares, Este funda es administrade por uh
agenta fiduciaric independiente ¥ son incluidos en los otros aciivos en el balange de situacién
consolidado. Los saldos de estos fondos se detallan a confinuacion:

Cuadro No. 24
Resumen de Previsiones de Pensicnes ¥ Hetircs
31-Mar-2008 TI-De-2007 31-Dho- 2006
Provigidn para ol pags de la prime de entigosdad 345 434 §ag1.017 G251.506
Fonde da cesatla 5184501 B20:2 k5 9141 ,065

. Practicas de la Junta Dirsctiva y Dignatarlos

Los negocios de 'a sociedad serdn administrados y dirigides por la Junta Directiva, Ia que
sjercers todas lgs fscultades de la sociedad de conformidad con su Pacto Social
{(Msmorandum and Articies of Association), salvo las que la ley o su Pacte Social resarnvan a (a
Asamnblea General de Acclonistas.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, el numero de loa primeros directores de La
Hipotecaria, (Holding) Inc. es de cuatra {4). Loe directores del Emisor serdn alagldos ¥
removidos por resolucian de los accionistas y, en caso do vacantes en |a Junta Directiva,
dichas vacantes seran lenadas por resclucién de los acciomstas, No es negesanc que |os
dirsotores sean accionistas y cualquier director puede ocupar cualquier carge remunerade de
'a Sodedad. £l Pacto Social iguaimente establecs que las dietas y remuneraciones pagedas
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a los directores v la duracitn de sus cangos seran fijadas por resolucién de jos acclonisfas. Ne
existen contratos deo prestacion de sarviclos entre directoras y el Emisor,

Los dignatarios iniciales de la sociedad, quienes serdn designados por 1a Junta de Accionistas
podran sor un Presidente, un Vice-Presidente, un Tesorero y un Secrstario. La Junta de
Accionistas podra, agimismo, elagir uno o mas Vice-pregidentas, Sub-tesoreros o
Sub-secretarios, asi como log Agentes y empleados que estime convenients. Gualquier
dignatario podra desempefiar mas da un carge. Para ser Dignatario no hace falta ser Director.
Las facultages ce los Dignatarios v su autorizacion para representar a la sociedad y actuar en
sy nombre, serdn fijadas por la Junta Diractiva,

Loa dignataries del Emizor han side etegldos por resclucién de los accionistas.  El Pacto
Social igualmente establece que 1as dietas y remuneraciones pagadas a los dignatarios serén
fijgdas por resolucion de los accionistas. Los dignatarios de la socledad se mantendran s
sus ¢argos hasta gue sus sUCSsOres span debidamente elegides, pero cualquisr dignetario
alegido puede ser ramovide por resplucion de fos directores v cualquier vacants gue exista
entra los dignatarios serd llenada por resolucién de oe dirsctorsa. No existen contrafos de
prestacion de servicios entre dignatarios y el Emisor,

Un directar deba recibir un aviso de convocaloria & una reunidn de directores no menos de
tres (3) dias antes d= una reunion de los direciorss. La Junta Directiva puede reunirse en
cualguier lugar, dentra o fuera de las islas Virgenes Britanicas, y cualguier director puede ser
representado ¥ votar por medio de epoderade, quign no necesitard ser director 9 acsionista,
Se considerard que se ha constituids guérum en una reunidn de Junts Dirsctive cuandao esten
presentes, o reprasentades por apoderado, no menes de tres (3) directorss de la sociedad.
Un director se pusde considerar como presents si participa por teléfono u oire forma
olactrénica mediante la cual g2 encuentre en comunicacidn con ips demds directores
presentes en la reunién respactiva.

Ningin dirsetor esta inhabilltade para celabrar contratos © tratos con la Sociedad siempre que
tal director haga conocer & los directores de la Sociedad su interés en 1al contrato antss de
que fuese celebrade y aprobadao por la Junta Directiva. Actuaimente |a directiva se reune una
vez al mes.

B, Empleados

El Emisor no es una compafila operativa inG una compartia tenedora y por consiguiente no
contrata a empleadss de manera directa, zing de manem indlrecta a través de sus
Subaidigms. A la fecha de este Prospacto Informativo lae Subsidiaras del Emisor contaban
con ciento ochenta y dos (182) emplesdos parmansntes, los cualss trabajan principalmants en
cinco depsrtamentos internoe an LH Panaméa y LH E| Salvador.

Cuolocacion de Créditos: Hay sesenta y dos (62) empleados responsables por &l contacto
directo con los promotores de proyectos, dusfios de viviendas y otras fuentes de negocis con
el fin ds generar soliciiudas de crédiic. Leos empleados de ventas estin ubicades
principalments &n las oficinas principales de las Subsidiaras del Emisor, sin embargs, también
trebgjan en las sucursales.

Anflisis de Crédito: Hay Jdoce (12} empleades responsables por analizar y procesar las
zollcitudes de crédito generadas por loga empleados que colocan hipotecas y realizar los
avalias de las propiedades. Adicionalmente, presentan dichas goliciludes ab Comits de
Crédito para su conglderacién, Todos los ampleados de crédito estdn ublcados en Ias oficinas
principales dal Emisar,
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Tramltaclén: Hay catarce (14} smpleados responsables por procasar una solicitud de crediio
aprobada, lo cval incluye |a emisién de una carta de aprobacién al clients, la contratacion te
los segures y firma de documentaclon y el desembolso del préstama hipetecario, Todos los
empleados de tramitacién estan ublcados en Ias oficinas principales del Emizor

Legsl: Hay doce {12) empleados dedicados a la confeccisn y refrendo de minutas y escrituras,
al fgual que. la gestion de Inscripcién de la hipoteca en el Rewgistro Publico. Todos los
empleados de legal estan ubicados en las oficinas principales del Emisar

Cobros: Hay treinta y tres (33} empleados responsables de la cobranza de la carera de
préstamos hipotecarios, los seguros, al lgual que, sl cradito fiscal generado por los préstamos
hipotecarios residentciales otorgadcs bajo la Ley de infereses Preferencisles. Todes los
smpleados de cobros estan ubicades en las oficinas principales del Emiser

Los oiros cuarentg ¥ nueve (490 empleados 3¢ dedican principalments a actividades
adminisirativas, operativas y de soporte a los departamentos anteriommente sefialados y
laboran an las oficinas principales dal Emisor. El Emisor considera que mantiena excelentes
relagionas con todos sus colaboradores. Los mismos no estdn agrupadog bajo sindlcato de
trabajadores y sus relacicnes laborales con el Emisor y ias Subsidiaras no se rigen por
canvencién colactiva.

E. Propledad Accionarla

En la actualided Grupe ASSA, 3.A. es duefic dsl B7% de La Hipotecara (Helding) Inc.,
compafiis tenedora de todas las acciones de La Hipotecaria, 8.A. El romanenie de las agciones
s encuenira en la fenencia de familiares de log ejecutives principales. Grupa ASSA, S.A. ea un
gonglomerade financiera duefioftenedor (Holding) de varias empresas importantas gue
ademdas del Emisor incluye ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. uno de |as aseguradoras mas
importantas en la Replblica de Panama, Aseguradora Metropelitana {Nicaragus), ¥ Banco de
Finanzaz (Micarague). Al 31 de diclembre de 2007, Grupo ASSA, 8. A. reportd en sus
estados financiaros auditades activas totales de $1,061.185.,763 y patrimonlo tolal de
%330,392,745 respectivaments. Las agcipnes comunes de Grupe ASSA SA. se cofizan
publicamants en |z Bolsa de Valores de Panama

Cuadro Mo, 25

"Grupa de Accionialas Camiged de | % Fegpacto del folol Miram de B Quo regrasentar
Asniones dn Aeninnes Emitides Armipnias raspocio da fa
CoHILES rer Citrlacidn Cantided Tolal de
. ermilidae L | Acchnislas
Duecicres, Dignetarias, 77 O 13.00% i _ B0
| Ejecutivge* y Adminiziradoes "
| Ciroe Empleadua ] R a %
*ncluya & SUs fTarniiaree
Cuadro Mo, 2B
Resumen de Detalls da Accionistas — al 31 de marza del 2008
(R0 e A0CKRSE Cantiden ofe Acciorea | % Respecio del Tatal Nomem de B i Munmaro de
Comunes Emtidas s Acoiames Epilidos Acclanisiag Accionisias
y &rr ook cidn
1506 B LA _ il D |
a01-1,000 q [ ] %
1,000-50 G0 8 0% i o
Rids de 60,000 B 500 | 100% F] 100%
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VIl. Acclonlstas del Emisar

Casde agesto dal 2002, |a totalidad ds las acciores comunes emitidas v en droulacidn del
Emiser son propiedad de dos {2) accionistas, a saber (B} Grupo ASEA, B. A, I8 cual o3
tenedora de un BY% de las acciones comunes, y (i) [nversiones Americasa, 5. A, |2 cual &8
tenadors de un 13% de las acciones comunes.

Cuadro No. 27
Composicion de Accionistas — al 31 de marze del 2008
Ganfvdsd da Acelnnes criltfdas | on eftutaaii ’ Praplatana
77,5935 Invarsiones Americasa, 5. A.
Ll N T Cnpo ASSA B A,

A, Persona Confrotadora

Gripo ASSA, S, A, ejerza contral accelonaro dal Emisor al ser duefis de 87.00% de lag actlanes
comunes del Emisor.  Grupo ASSA, S A es una empresa gue 58 coliza pablicaments en la
Bolea de Valores da Panama y aclualments tiene méas de trescientos (300} accionistas.

8, Cambins en = Cantrol Accionarig

Cosde 2002 y hesta la fecha de esta Prospecto Informative ne habide cambios en el conlrot
accionario del Emisar,

G. Derechos de volo

Todos los accionlstas actuaies del Emizor ienen &l mismo detacho a voto. Lag personas que se
convienan en accionistas mediante la compra de Acciones Preferidas Sere A no tendrén
derecho 2 voz ni volo ya que las Acclones Prefardas Sere A no ofargan esta darecho,
exceptuando que el Emisor no podra ejecutar ninguna ds |as transaccionss o actos siguientas
&in la aprobacion previa de los tensdores de al menoe el cincuenta ¥ un por giento {51%) de
lag Acclones Preferidas Serle A emitidas y en clreulacion;

. La fusién o consolidacion con ofra persona, excepto por fusionas o reorganizacicnes
gue Invofucren solamenie al Emisor y-0 a subsidiadas 2n propiedad absoluta del
Emisar, o que Invotueran al Emisor y-0 & aubsidianias en propiedad abeoluta del Emisor
oON una 0 mas compafilas en el mismo negocio que & Emisor 0 a una comparti(a de la
cuat el Emisor es una subsidiaria;

il. Awutorizar o emltir una clase o sere de accipnes dei Emisor can derechos a dividendos
o liguidacion mayores a los de las Acciones Preferidas Serle A

ii. Modificar el Pacto Social y los Estatutos det Emisor ¢ el Acta de Deslgnacidn de
Ancignes Preferides Seric A con el fin de cambiar las desfgnacionss, poderss,
prefarencias y derechos relativos, de participacion, opcionalee u otros especiales, y las
capacidadss, Imitaciones y restricclones de las Acciones Preferidas Serie A; o

iv. Aprobar la disolucidn o liquidacidon del Emisor,

En caso de que toles fransacciones o actod se gjecuten sin la dicha aprobacion previa, los
tenedores de fas Accionss Preferidas Seris A tendrén darscho a raclbir el page inmadiato dal
valar nominal de sus acciones (mas cusiquier prima de redencion si aplicare bajo ia seccion
2{ay det Acta de Junte Directiva de 22 de abril de 2002) y cuslesquiera dividendos
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devengadas, sin pagar ¥ acumutades hasia la fecha de tal exigencia, en cualquier moments
en ol tdming da un {1} affio luego da la ejacuclién de dicha transaccion o acto.

V. Partes Relacionadas, Vinculos y Aflllaclones

AZ0A Compafila de 3eguros 5. A, subsidiana 100% de Grupe ASSA, S A, proves fus
seguros colectivea dae incendic, vida v cesantla e Incapacidad a la gran mayoria de loz
deudores de los contmles de prostemos hipotecardos otergados por LH Panamd.
Adicionalmentz, el 3r. Micolas Pelyhe, Director ¥ Secretaric del Emisor, a3 actualmente
Diractor de ls Cenfral Latincameanca de Yalorss, 5.4, (LatinClear). El Sr. Johh Rauschkotb,
Cerente General del Emisor s Director Suplente de la Central Latincamerica de Valores, S.A.
{LatinClean ¥ es Director de la Bolsa de valores de Panamd, S.A. desde €l mes de abil de
20038,

A continuacion se transcribe la nota 4 de [0s estados financieros auditados del Emisor &l cieme
fiscal del 31 de diciembre de 2007, qus sv ansxan a sste Prospectn, v |a cual detalla Ios
saldos y transacciones en el balance de situacidn y el estado de utilidad con partes
relsclonadas, 108 cuslas g6 resumen asi;

Los balances de situasian y ol estade da ulilidades auditados del afc 2006 y 2007 incluye
saldos y transacciones con partes relacionadas los cuales se resuman asi:

Cusdro Mo, 28
Traneaccionses con Partes Ralaclonadas
Ene — Cia, 2007 Eng. — . 2006

Acthwe

Cumntas par cobrar = ralationadas 5,350 3067E
Pashras:

Valores comerclales negociables 10.000,004 10,000, 0043
Ciros ingresos (gastoch:

Comlslin por flanza de garanbia (278, 1368) [#53,129)
Ressequra msumido B5Y 952 309,674
Castios de operackanes.

Hongraroe profesionakes 4] 24000
o5 0asios 48 apEraciones o 17.905

La Bolsa de Valores de Panama, 3.4., sociedad en donde las Acciones Preferidas Serie &
seran ofertades al pdblico inversionigte y Cenfral Latinoamercana de Valores, S.A
(LatinClear), sociedad que ha side designada como Agente de Fago, Registro y
Transferencias ¥ la cual s la Central de Custodia designada para la custodia de las Acciones
Frefarldas Serig A forman parte del mismo grupo ecandmica,

LH Panama ha contratado pélizas colectivas de seguros de incendic, vida y cesantia para
ofrecer a sus clientss deudores con ASSA Compailia de Segures. ASSA Compafia de
Saguroes es una subsidiara de Grupu ASSA, 5. A accionisia mayoritario del Emisar.

1X. Tratamlento Flseal

Esta secclén & un resumen de disposiciones legales vigentas y se incluye en ests informa
con caracter meraments informative.  Esta ssccign no consfituye une garanila por parte del
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dard a [a inversién
en los valores emilidos y en circulacion del Emisar., Cada tenedor de diches valores deberd
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indapendienternente cerciorarse de las congecuencies fiscales de su invarsidh en dichos
valores antes de Invertir en los mismos,

@anancias de capital; De conformidad <on el Arifculo 268 del Decreto Ley N° 1 de B de julio
de 1999, segin fue medificade por Articule 701 del Codigo Fiscal, 8 su vez reformadae por la
Ley N° & de 2 de febrera da 2005, para 108 sfectos del impuesto sobre lg renta, Impuesto de
dividendos vy del impuesto complementario, no se considerarén gravables las ganancias ni
daducibles fas pérdidas praveniantes de la enajenacion de valores registradoes an la Comisidn
Nacianal da Valores de la Repiblica de Panama, siampre que dicha engjenacion se dé: (i) a
través de una bolsa de valores U otro mercado organizado; o (i) comao resultado de una fusidn,
una consolidacitn, o una reorganizacién corporativa, siempre que en regmplazy de sus
accionss, el accionista reciba Unicamente acciones en la sociedad subsistente o en una
afilizda de écta,

Dividendos: El dividendo arual gue que la Junta Directiva llegus a declarar sobrae las
dociones Freferidas Serie A, serd netp de cualguier Impussio de dividendos gue pudiera
causarse de |a inversion. Esta seccién ne constituya una garantiz por parta de! Emisor sobre
el ratamiento fiscal gue se | dara a la inverslén en les Acsiones Preferidas Seria A,

Impuesto de timbre: De conformidad con e Artfcuto 270 del Decreto Ley N° 1 de & de jullo de
4999, no causardn impuesto de fimbre los valores registradas en la Comisidn Nacional de
Valores de |a Replblica de Panamé, ni fampoco ningun contrato, convenio ni otros
documents relacionados en cualquier forma cen dichas valores o su emision, su suscripcion,
su vents, Su pago, su fraspaso, su canje o su redencidn.

Esta setcidn es meraments infarmatlva y cada Tsnedor de Accionss Preferidas Serie A
deberd independientoments cercioraree de las consecusnclaa fiacalas de sU inversicn an |as
Acciones Praferidas Serie A, antes de inveriir en las mismas.

X Emigsores Extranjeros
A, Designacién dg Apoderado

El sefior Alfrede De La Guardia D., en su calldad de Directer y Prasidente del Emisor y ¢on
oficinas =n Vla Espafia, Plaza Regency 195, 4to Piso, Cludad y Repiblica de Panama, so
encuentra plenaments facultado pere representar al Emisor ante la Comislon Nacional dg
Valores ¥ recibir nofificacionas administrativas y Judiciaies en nombre y representacion del
Emisar.

B. Declaracion de Efectos en Derechos de Invarsionistas

Salvo par el heche de que las relaciones |urfdicas que existan entre el Emiser ¥ los tenedaores
de Acciohes Preferidas Serie A estaran reguladas principsimente por [as leyes de fas Islas
vigenes Britanicas, los derechos del inversionista para interponer accicnes  de
respansabilidad civil por actos relacienades con la presente oferta no se veran afactados por
ei hacho dae que el Emisor, 0 alguna de sus Directores, Dignatarios, Ejecutivos ©
Administradores estén o laguen a estar domlelliados en un pals extranjero, nl por razdn de
que todos o una parte sustancial de loa activos dat Emisor o de una da estas personas, estan
ubicados fuera da la Raplblica de Panama.

C. Restriccidn al Pago de Cividendos
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Las leyes de las lslas Virgenes Britanicas, la cual es la jursdizgion donds = Emisor se
shcuentra constituide como sacladad, no contemplan restriccipnes al derecho de recibir
dividendos otorgados a loa tenedores de las Acciones Preferidas Serle A,

D. Tratados
A la fecha de impresldn del pressnte Prospecto, no se enconiraban vigentes tratacos en

matera Impaositive entre la Republica de Panamé ¥ las Islas Virgenes Britanicas, 1a cual es I8
jurlsdicclén donde el Emisor s2 encuentra constituide como sociedad.
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Anexg 1 ;

b

Presentacidn comparatva de o Fstados Financieros anuales del Emizor
comaspondientes a los (Mimos tres ejerciciog fizcales, basades en los infarmas de
los audltores independientes.
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Resumen Financiere del Emisor y Cifras Comparativas

A. Resumen Financiero Comparative del Emisor

Rexumcn l*munmam aplicable # emwurcs del Sectar Financicro:

. o Trimestre N Afip Afie Afig
Estade de Situacién Financiers T0jun 2006 | 3L-die-2005 | 31-die-2004 | 31-dic-2003

- ingresus por intereses 554,162,477 $174 729,798 | 3141416,506 . $129.989.909
(iastos por interenes 520,072,177 $81.750.863 | $33.149.833 BIL5HY 24
Castos de Operacion 513,550,712 556,449 222 $47,198,99] $36.949.751
Utilidad 313,313,203 | 348970232 | §44.205.346 §35380. 699

Acciones cmitidas ¥ en cireulaciin EII':I 173426 80175426 | BOATSA2 _ ?2,13-3(1,4_611
CHlidad por pecian 30.6 [ $06] 055 ¢ SUA4
Balance General Sonestre_ Ay - Aflo _ A0Y

| " 30.jun-2006_ | _31-die-2005 31-dic-2004 | 33-die-2003
Presiamos ] 57,996,741 BI4 | $1951.341.618 | 51,568,234,242 | S1,368,053,886
Aclives Totales T$3.090,861,260 | $2.944.457411 | 32,569 062,040 | 52,000 532,143

Gephsitos Torsles

$|,821.385,353

$1,739,846,253

51 455,674,304

3. EEEQ‘HESH §

bﬂq DH :I'-\ 'u,_ wf '_1“‘1‘1‘1-3%

Deuda Total TRIEYITE30_| $798,113.696 | 3563360867 | §366,179.35¢
Acciones preferidas 30 %o _ 0 $v
Capital Pagado T §185,000,000 | _§185.000,060 ; $185.000.000 | $151.51%.296
Uperaciones v reservas §129.457670 | 5115,122,370 | $8AM6322 [ 86511218y
Patrimonio Total $314,457,620 | $300,122.370 | _$273.016.822 $21h629 485 |
Ruruncs Finaocieras . Semestre Abo Ll R, 1.

) 1 30junong_ 3-dic-2085 | 31-die-2004 | 31-dic 2903
Dividendo/Aecién Comiin 5004 T 5hOS $0.05 $0.06
Deuda Towal + Depésitos/Patrimonie R L 77 g2 N

“Préstamosf Activos Tolales Q.63 T 0.66. (.68
i (zustos de Operacién/Tngresos todales ' 44, 7% i Gl 7% 547 313 |
Morosidad/Reservas 55% 38% 37% 9%
Morosidad/Cartera Tolal 0.67% 1.65% 0.78% 1.84%
e ‘-“.n.r *Jﬁ“ﬁ‘.}, Al hr . um




‘B. Resultados Comparativos

A continpacién presentamns €l cuadroe comparaiivo del Dalance de Situacion Consolidado del

1'misor, para los afios fiscales terroinados ¢l 5! de diciemb

2005, y los irimestres terminados el 31 Je marzo de 2008 v <1 30 de junin de 2006

re de 2004 v ¢l 31 de diciembre de

Cuadri: MNo. 30
Resultados Comparatives- Balance de Silugeion Consalidado
{Viles de TS 31 de Diciembre A1 (e mmrzo 30 de junic
L 2004 2005 2006 pai] 1]
Activoa:
Efectiva y eteclas de cajp 12035 | 5563 11,159 11,433
"Foral de Depositos en Buncas 75557 uG, 74y 121,545 202 466
valores vornprados bajo acuerdas de reventd 18 f4,50% e a1
Valore s para nigoeiar a7 R B 107,364 4.ZBD
Walores disponibley para by venly o oEemTed 7373 482 3Th 479,354
Aclivos Liquidos 686,792 808707 £35.913 708 243
valores manlenides hasta su vencimiento - S&, 960 P33 Y 256, 5H
Préstamoes
Préstamas productives 1,535,404 1,930 G452 200553 19933006
Prigtamos morscs 12454 i1.5450 11,955 12 935
1368254 1,851,242 2017246 1996741
Rumpeivas purd pérdidas cn préstamos (332511 (i 218} (3729 £37.619)
Fropiedades ¥ equipos, netd 682 3,379 44335 44,010
{hiros astived
interesgs avumuiados pot cobrar 11,198 13,44l 15132 16,615
Cikligaciones de elienles por aceplacion2s 10,87 15,414 9,418 12,372
Plusvnlia 16,045 16,045 15,836 15627
Activa Inangibls YT 18,734 1%, 4%¢ (8273
Ve de valores pandientes de ligeidacidn 6,084 11,377 23,519 7513
Impuesto Sobre Ju Renta diferide ERECE 1,597 10,536 10.R43
[ros ueiivips 4560 Aissy 3RV 41350
Tutal dc otros activos g7.586 . l3wges - 13L.B&e __ 133J0.d
Total de Activos 2acu063 L0447 RSN Le9.861
Tusivgs ¥ Fatrimnnio de Accimristas:
Deposinos locaks [,139.505 1,364,076 1,3R1,068 1451310
Nepasilos axTanjeros IS - 1 R ' 1 352014 K| Kk
Total de Depdsitas 1,455,674 1,759,840 1,733 082 320 385
Fimancizmientus recibidos. (832,731 G113 ih3RTR 484, dk]
Vulures vendidos bajo atuerdu du recampra - . 158,022 96,615
“ores v Bonos por pagar 32630 15794 Le3, 3235 LAT Wl
Oiros pasivg T30 126,375 135,746 100,10t
Pardimonio del Accionista
Accicmes Comunes 155,000 L35.000 LG5, D00 P B2000
Meservas (54273 {15,745} (21,343 {12 4635)
[ilidades o distribuidas 93 4440 133,876 lap g 1334 Md
Trotal de Patrunonio da Avcioista - RIS U 1 (1) JCh4 . 3ps T 34457
Toral de Pasives ¥ Parrlmonio de Aceionisty 2269063 2,944,457 JAs03vy 0 3090861




A contimuacion presemamas ¢l cuadre compararivo del Tstade do Resultados Consolidadn del
timisor, para log ahos fiscales terminados ¢l 31 de diciembre de 2004 y el 31 de diciembre de
2065, v los tnmesires 1erminados cl 31 de rarzo de 200G v et 31 de junio de 2000:

Cuadro No. 31
Resultados Comparatives.- Estada de Res nltades Censihdade

Ao ierntinado,

48,910

{Miles de USH Trimestre  Somextre
DPiciermbre 31, {terminacde 31 tepuinadn
de marzo 31k de junio
1004 s 2008 7006
Total METCss POr LCTESES ¥ cumisiangs 141,417 174,729 3. L0 ERD
‘l'olal de 2a%05 e interess (55,1300 (Rl 2T 63 {37.138)
Ingresos nutos de inlereses y comisiones 46,207 02 978 24519 48,574
Provisinnes:
Browisin para pérdidas &n préstamos aalit {3,674) ¢ a5} {3,140

Provisian para bienes adjudicadns (2. L7R) (350} -

Provisitn para valines [, 1543 - - -
Provisidn para conlingencins (23 15 i L5400

Ingtgsos netos de interescs ¥ cuniisienes despues de
poviEivacs TE24a9 6958 22839 d3.379
Ingresusg por servicios bancaties y otros:

Hongraring ¥ (iras comisiones 3,784 7123 1,877 3.9%]
Ganancta neta on valores y detlyadas £, 740 810 (72} 1,701
Actividades por senvicios Aiduciarios 4443 G3R 135 247
(GESTOS pUr COMISIONES (247127 294D (8Y1) (1,479
Adminigiracisn do [undos y comaiaju de walares 2397 LRl LRk 1.63%

Olros Mgresos (L 7.4 2 4507

Tota! dy ingresos pot servicies bancarios ¥ ofns, nelo 19,160 22 883 4,050 106,300
Tofat de gagtos gensraies ¥ adminislrativos (41159 (So444) {13,686} 21237
Ltitidad Neta antes de lmpucsto Sotwe ia Renia 30,210 53,392 3,203 18,292
Tuta! da Impuesto Sobr: fa Reniz (3915 {4452} (1,503 (31,5731
Utilidad Meta 44,295 114u) 24001
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A continuacién pressntanios el cuadrg comparalive de loy principales Tndices Finaneieros di)
Limisor, para los ailos Gscales terminados ol 31 de diciembre de 2004 v el 31 de diciembre de
2003, y ol semestre terminado el 30 de Janin de 2006:

Cuadro MNo: 32
Indice Financieros

Semevtre

Adig ferminadg ferminodn
Diciembie 3§ 3 junia
L _ _ _ 2004 1005 2066
Rentabilided y Eficieneia ) ) . '
Margen Nete de Interés (1) 427 T 3530
Rentabilidad subre actives promedios {2) 2.02% |, 84%; 1,524
Rentabilicad subre patrimonio promedio (3} 17A2%  16.4]%; 16065
Indice di Eficiencia (3) ' 4473% 47359 463000
Liagtas peneralesy mdministrativos / otal de gotjvos promeiio 215% A 33% 130
Ingresos por survicias bancarios y otros./ ingresns opcrativos (3 18.03% 19,755 L7301
Linuitez . .
Acrivos Liyuidas / towal dv depdsitos AT % 4928 53019
Aclivas Llquidos wial activos QR0 Zoasey .2an
Fréstamos ¢ 1oral depositos lur4s%y  Jodeang 167.56%
_Fatrimoniy ; B ] _
"Capilal Primarfo® fndee de capital (&) 131.93% 13.53%: T 284
"Capital Secundurie” indice de capital (1) [4.36% 14.M5% 15|04
Patrimonio  activas 3t% i 1geg [0 174
fndice de retencian d¢ In presng () TTa795  BL.08% FA5Ew,
_Calidad de Ins Activys . _
Présiames venvidos / préstitog 24k% 204N 2007
IPréseamos en no-acumula ¢ préstames _ {0.79% 0.65% A3
Reservas pacn pérdidas en préstamus ; présrames 22% i e (J9E RS
Keservis para pérdidas co préstamioy’ pristamos vencidus MZ T 7143 L
Keservas para pirdldas en préstames ¢ présiamns en no-geamela 2669500 2R4.63%4 0] Devs
Preéstamng incobrables nels / pristamos proimcdie 030 0. 1%, IR ELA S
Fréstaniss vencidos (9} 19 8493 I7 0l 45 27
Pristamos en n-acntuvla 12,134 13,724 12835
Préstamas incobrables netos 4,374 3,713 (i}
Dividandu_s paaados 10,079 7T 6,504

(1] lngresns neto por inkereses y comisioncs dividide entre promedia Aus de actives pencradores de inderds
(2) Ingresas netos dividides por el pramedia diaria de tolal de activs
{3} Ingresos netgs dividida entre promedic diario de parrirmonio de sccjonistas
(4) Gastos generales y administrativoa divididy entre tofaf de ingresos
(5} Ingreso aporative se define couto [1 suma de ingresos por intereses. sarvicios bancagins,
CrMidignes, honorarlas ¢ olros ingresas
(6) Husardu cn el Acuerde-de Bayllea, Inclove acciones camuncs, wilidudes na disteibuidng
menas plusvalla ¥ aciivos infangibfes como patdmonin
[7) Basado en &l Acnerdy de Basies, Adistonalimeni2, ios elementos fixadus sn (6) inchiygn reseryas pura
pérdidng ¢n présiamos hasts un miximo.de |.25% de acivos pondermlos por riesgo
(3) Ingreso neto menes dividendus prgads dividida cnire inzresos nolo
{8} Pristames vencidos se Jefine vome préstamos enfre mas de 0 ¥ manos de S0 fiss s présisrkas ng producfives
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Anexpn 2

Estados financieros auditados del Emisor al 31 de digciembre del 2008 ¥ 2007
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), ING.
¥ SUBSIDIARIAS
{Panam3, Repiblica da Panamé&)

Estados FiInancleroa Consalidados
y Anexas

31 de diciembre da 2007

{Can el Informe de los Auditorss Indepandiantes)




LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panama, Republics da Panama)

[ndice del Contenida

Informe de los Auditores Independientes

Balanca de Situacian Consolidado

Estadn Consolidade de Rasultados

Estado Conselidado de Cambios en el Patrimonie de los Acclonlsfas
Estado Consolidade de Flujos de Efectivo

Metas a los Estados Financieros Consolldados

Informacion Suplemsentaria de Consolidacién sobre ef Balancs
de Sltuanlcrn ............................................................................................ T
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ROME Tedefons SI7) AReGTI0
Speiade Fantal HiE-HLBE [ For ] e
Pararad 3, Fepddicg @y Panzied ETETT A kMg et
INFQRME DE LOS AUDITORES |NDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y

ACCIONISTAS DE LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC.

Hemnos auditsde los estades financiercs nue 36 geompafian do La Hipstecaria (Hoding), In, ¥
supgidianas {8 "Cumpafiia’y, ke cudits campienden sl belance de situaciin conzolidede al 31 da
dicisrbrs du 2007, v los vesuliativs, cambics en éf palrimonks ¢ los acclerfaiee y Fujos e
afectivo pror el aA0 farminado en esa f2cha, ¥ un resumen Je politicas contables signifinatvas v
otrae riolas exphoativas.

Regpareabian do fa Adwinieiraciin ﬁi;ﬁ:ﬁ rstarfos Finansirog

La sdirfhfairecién es reepeneabls por 8 preparaciin y Freseniscidn razonabls gz asios batadas
finsnciares consolidades de conformidad con e Nomms Iformacionales di informacion
Firiariciers, B&la resporsabiidad indive diacfar, rplmentar y mankener & condrel rtomo
relpvapte para la preparecion ¢ presenlacitn rszonakle de estados financiaros que osidn fores de
repraseniacionss arréneay de impertsEnde rolatlve, debido va sea r Eiide o eMOr, ealaccicrar
aplicar politicas conables apropiadas; y efectar sstimac'ones comablos que sean razbiteblza sn
{3% circunstancias.

Rasponsailidad de fos Auilioras

Mussia responsobifdad % expressr una opinidn acercs db  exds estades frarcleros
cansclidadcs con kase en nuestra suditora. Efectudrnes siusstra auditeria.do corforridad con fas
Naormias intarnacionakes de Auditorn, Eass, normes mtuierer g cumplamoe con requstos
dficos v que deniliguames y seeficamDs B auditoria paa Ditener uma segquridad rezonable soorce
de 3 low extados financkrns astin ioroa de represenlaciunes ardneas @ impartancia reiatha,
Una cuditera indluve la iccudion de protedimignios para cktanar evidencia da awditonis acercs
de los monioe v revelsciones en los seiades fmanvieres. Los progedimienies sslacclongdes
dependen de nuesto jicln, incluvends & avaliacidn de 1os reygus de rspresortacion smdmea do
Impcrincia retabiva en s estados financls0s, debido ya saa a Freude o gmor, Al gfectuar esgs
avatiationes de riesgos, nosotros coneldarames Wl contral intema relevanie para 1o preparagién y
rresantecion razonable fe los estades financlerce de ta entidad a fin de disefar precadimbantos de
aciodz gue eean awopladcs Bn 25 circurstanciag, pere A6 can 2l pondso U8 audregar W
opinisn sobme ta electvidad dal control interno de: la wnlidad. Une auditorfa tambien incluye evaluar
le spropisco de jas nofificzs contables wtiliFacss y fa raronablidad oa 25 estimacicnes contables
fechas por l sdeviniatracidh, sef comic eveluar i3 presestacidn & cenjunto de los estades
fImEnciermns.

Consideramss. gue ia evidends de audiorfa gue herags obtenide es suficlenie y aprogiada pata
alveeer urig bass parg nuasta aginien,

XA, o mzilied Jord 101 ALGR. 1 AR T
FRbAS el ot B
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£h rugstra opErESn, i6s estacos financleras consclidados presentan razonablemante, en iodos sus
aspecics imporiantes, 1 situacién financiera consolidacics o' La Hipotecaris [Holding! Ins v
Subs'clarias al 31 de didembre de 2007, v au desempaiis finandiero consolidades v [hyes de
&acthio consntidacios por e afiv ferminade e esz fecha, de diuside con fas Norias

iMemacionales de Eformacian Financera,
Informacian e Cningddidanitn

Nuesira audioria s efectiud com ol prosdsits de cxprosar unz opinldn sove los astades
financisscs consolidadns cansiderados an 84 Gorijuate, La informacion de consdlidacian adunta
del aho 2007 en [os Anexos 1 y 2 sepresenta parz cropdaltos de antlsin adiziongt de los eatpapa
financiarcg consolidados ¥y no para presentar by osituscidn fnanciers ¥ log roggftads: do
opareciones e ke compaifas individuslss: Lasinfdmaclyn ge conscldacion ha sido sujeia a los
procedimiznics de audifors aplicados a ia auditoria d= 1ns estados francisroe epnanlidadns ¥, &N
nuestra apiidn, osld preesntada razenablements 2n todos ous aspectes impenantes, relscionados
cof ine estzdes financienos corsclidados tomados an su canjunto.

KPWG

2§ da marzo do 2046
Pamama, Repuidcs de Panaina




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Repiblica de Panama)

Balance de Situacion Consolidado

31 de diciembre de 2007

{Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Inversiones en valores
Préstamoes, natg

Wabiliariz, equipo v mejarae, neto
Guentas e intsreses par cobrar
Cuentias par cobrar - relacionadas
Crédito fiscal por realizar

{Otros actlyos
Total de activos

Paglvos nio de [os Accionistas

Pasivos:

Valores camerciales negociables
Préstamos por pagar

QOtros pasivos

Total de pasivos

Patrimonia de [og accionistas:
ALcionas comunes
Raserva de valuadsn
Lilidadas no digtribuidas

Total de patrimonio de lo2 acclonistas

Compromists ¥ contingencias

Total de pasivos y patrimonio da los acclonistas

Nota 2007 008
12,513,830 7,880,766
3,7 16,358,080 291,534
3, 6 185,918,940 170,912,990
8 982,135 812,250
5 2 513,621 2,002,704
4 58,350 0,875
14 3,057,060 3,009,800
1 A74,074 731,456

222 882,058
.

185,771,284

El halance de sftuacian consolidado debe ser laido an confunto con las notas gue forman

parte irtagral de los esfados finencieres consofidades.

4,9 98,933,322 82 278,208
6,10 106,500,211 91,211,485
—4.4B0.179 4,398,754
200,012,712 176,860,448
8,600,000 5,500,000

(589,585) (199,424
5,074,972 4,581,980
12,975,387 8,852,536

15

272,880,089 185,771,984

——




LA HIPOTECARILIA (HOLDING], INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repiblica de Panama)

Estado Consolidado de Resultades
Ao tarminado e! 31 de diclembre de 2007

{Cifras an Ealhoas)

Ingresos de oparaciones:
Intereses sobre
Préstamos
Inversiones en valores
Comisiones por olorgamients de préstamos
Total de ingresos por Interases y comisiones

Gastos de intareses y comisiones:

Intarases

Comisiones
Tota! de gastos de intereaes y comislones
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision para pérdidas an prastamos 3.8
Ingresa nefo de intersses ¥ comlsiones,
después de provision

Otros ingresos {gastos):
Ingresos por administracidn y manajo
Comision por flanza de garantia 4
Comiglén por colagacion de préstamos
Costos netos de emision de fideicomiso 7
Dtros ingresos 4
Total de otros ingresos, neto

Gastos de aperacionas:
Salarios ¥ otros gastos del personal 4,12
Depreciacion y amortizacion )
Heonorarlos profesionalas v legakes 4
Impuastos
(Ctros gastos 4,12
Total de gastos de operaciones
Utllidad neta antes del Impuesto sobre la renta

Impuesata sobre la renta 16
Utilidad neta

Et astada consolidado de resultados debe ser leldo en conjurtic con las nolas gue forman

parte intagrafl de los estados financieros consafidados.

2007 2008
11,791,805  §,132.312
803,020 72,131
37842756  2.882.151
18,379,200 12,186,604
10,466,508 7,491,017
1,037,893 714,857
11504402 8,206,674
4,874,798 ~ 3,080,030
50,500 76,500
4,824,286 3,904,430
3,021,600 2,233,872
{278,136) {263,129}
{1,202,202) (858,279)
(311,898} 0
1,149,974 698,816
2,379,538 1,811,180
2,361,345 1,326,196
264,532 230,001
571,475 445,381
381,203 163,863
1,650,801 1,364,139
5,229,637 4,030,610
1,674,199 1,685,000
466,156 376,654
2= Toni—




LA HIPOTECARIA {(HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS

{Panami, Replblica de Fanamdé)

Estado Congolidads de Cambios en gl Patrimonio de los Accignistas

Ana terminado el 21 de diciembre de 2007

{Cifras en Balboas)

Saldasx al 31 diciambm do 2005

Accionea emltidas
Cambie netn de valor razonable de
instrumento dervads para cabortura
Pardida neta recchocida directamants a patrimonio
Utilldad nota - 20038
Iy resn {gasto) total reconocido en =l periodo
Imnpuesto complamentario
Zaldos al 31 diclambre de 2008

Arolonas emilidas
Cambic nelo de valor mzanable de
Instrumeomin derivadn pare cobertura
Pérdida nete reconocida direckments a patrimania
Litllded neta - 2007
Ingress fgests) total reconocido on el periodo
ImpUssty complamentanio
Saldos al 31 diciemhbre de 2007

Arcciones Rozorve Ulilidadez no
gomunes  de yaluacidén  distribuldas Tatal
4,000,000 1] 2,204,800 §,284,800
1,500 000 ] a 1,500,000
0 (159 424) 0 (109,424
0 {189 424) i (159 424]
1] 1] 1,306 346 1,306,346
0 f1og424} 1308348 1,106,522
0 0 f 18 9,186
5,509,000 (1949,424) 3,581 BE0 8,BBZ 516
3,00H),000 ¥ 1] 3,000,000
i {400,151} 1] {400,161}
i {400,161} (H (400,161}
1] q 1,508,033 1,508,033
] (400 161) 1,508,033 1,107,872
0 0 (15,0213 {15,021)
2,500,000 [ EEEEY 5,074,972 12 875,387

Ei estado consolidada de cambios an al palimonio de les accionfstas dabe ser felds on conjunto aon foy nofas
que forman parte Integral da fos estados fnenclers consolidsdos.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

[Panama, Repiblica de Panamsa)

Estada Conaslldado da Flujos dz Efective
Afo teminada el 31 de dicismbre de 2007

(Cifras an Balboas)

Actividades de aparacian:
Litilidad nata
AJustas para condlliar la utilidad neta v el sfectivo
de laz actividades de operacian:
Depreciaciin y amorizacian
Provisitn para pardidas en préstamos
Ganandla an vanka de activos fljos
Dieacarte de propiedades v aqulpos
Ingress0g por intaresss
{Gasios de intereses

Cambios en activos y pasivos opsrativogs:
Pristamos otroados
Prowiucto de venta de préstamos
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar - relaciomadas
Crédite fiscal por realizar
Otros activos

Ottos pasiros

Efectivo generado de oparaciongs:
Impuesto sobre la renta pagade
Intereses recibides
Interases pagados
Flujos di efectiva de las actividades de operacién

Acttvidades de Inversion:

Inversiones en Yalorss

Producto de la venla de inmueble

Adquialclén neta de mobiliario, equipo ¥ rmajoras
Flajos de afective actividades de inversibn

Actividades de fnanciamiznto:

Cancelaciones de préstamos par pagar

Financiamienlss recibidos

Producio da la amision de valores comearciales negociables
Radanciftin de valorea comearclales negotiables

Acciones emitidas

Impueste complamentaric

Flujo de efectlvo actividadas da financlamlerto

Aumento neta en efectivo

Efective al inicio del 2
Efecthvo al final del afis

2007 2006
1,508,033 1,208,346
264,532 220,001
50,500 76,500
(20,541) 0
4,236 15,466
(12,584,925 (9,204,443)
10 466,509 7,491,017
(105,056,517} {90,079,628)
90,000,076 )
264,664 (B62,679)
{38,675) 20,947
(48,369) {1.477,147)
{168,332) {450,802}
1,113,150 662,311
{574,256) 226,468
11,861,802 8,024,226
[10,499.234) (6,708,710}
(13,457 377) {89,806,019)
{16,467 707) 2,740,000
100,692 0
(451 462) {332,074}
{16,828,277) 3407 027
{79,749, 166} (46,577,547}
95,087,912 87,384,000
93,033,322 2,655,000
(82,278,208 {34,300,000)
3,000,000 1,500,000
15,021 9,156
43,028 815 50,852,267
4,613,164 3,264,170
7,860,765 4 826,595
F13.050°  7.050.700

£l esfado consolidado de Fulns de sfectivi debe ser leldn & conjumia con 1as notas gue

forman parde infegral de los estados financienos consalldados,

&




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC, Y SUBSITHARIAS
(Panama, Repdbiica de Panama)

Notas a loa Estados Financleros Consolidadog
31 de diciembre da 2007

(Cifras en Balboas)

{1} Constltucion y Operaclones
La Hipotecarla (Holding), Ine., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de laa islas

Virgenes Britanicas.

Las companias sobre las cuales pusee la totalidad de las accienes de capital son las
siguicntes:

a})  Ls Hipotecaria, 8. A., {la "Compafiia") fue constituida el 7 de noviembre de 1935 bajo la
ley de sociedades de la Repiblica de Fanama. Su actividad princlpal es otorgar
préstamos hipotecarics residenclales y administrar y titularizar crédlitos hipotecarios
residenciales. La Compadla sa encuentra inscrite en Ja Direccion de Empresas
Financierae del Ministerio de Gomercie e industrias da la Replkiica de Panama.

Madianta Resolucién FID M°3-97 del 6 de sgosto de 1997, la Superintendencia de
Banecos lo otorgé a La Hipotacarla, S. A. una licencia fidudara que le parmits realizar
negocios de fidelcomiso en o desde la Repiblica de Panamé. La Compsfifa sa
encuentra registrada en la Comisidbn Nacional de Valores medlante Resolucian
Mo.487-01 de 14 da diciembre de 2001.

by Online Systams, 5. A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo [as leyss de la Repdbliza
de Panamd, osti dedicada al desamoilc y mantznimiente de programas de
computadoras.

gl  Marlgage Credit Reinsurance Limited, constituida el § de junio de 2002 bajo la lay de
socledades de las lslas Turks & Caicos, Inicié cperaciones del giro de su actividad
principal, reaseguros, 2 partir de la misma fecha,

@)  Securitization and Investment Advisors, Ing., canstituida el 16 de mayo de 2002 bajo las
leyes de las [slas Virgenes Britdnicas. Su sctividad principal es el serviclo da asesnria
financiera infemacional.

@) L& Hipotecara 5. A. de C. V., constituida o 3 de junio de 2003 bajo las leyes de la
Replblica de El Salvador. Su actividad principal es oforgar préstamos hipotecarios
residenciales v administrar y titularizar créditos hipotacarlas residenciales en la
Repiblica de El Salvador.

Los accignistas de La Hipotecara {Holding), inc. son el Grupo ABBA, 8. A . enun 87% e
Inversiones Amerlcasa, S. A. con un 13%.

La oficina principal estd ubicada en Via Espafa, Pleza Regency, plse No. 4, Torre 193,
ciudad de Panama.

La administracién de La Hipotecada {Holding), Inc. autorizé la emisién de estos estados
financigros conselidados al 23 de marzo de 2008,

La Hipotezaria (Holding), Inc. ¥ sus subsidiarias son refetidas en adelante como “la
Compaifiia“,




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panamé)

Motas 5 'os Estados Financleros Consolidados

{2} Resumen de Paoliticas de Contabilidad Mas Importantes
Las politicas de contabilidad mas tmportantes aplicadas por la Compafila en |a preparacion
de los estados financieros cansolidados se resuman asi:

(8)

{&)

Declaracion de Cumplimiantc

Los estados financieros consolidados de la Gompafila han sido preparados ds
conformidad con Nommas Internacionsles da informaciGn Financiera (NitF), emitidas por
ol Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad {"IASB).

En lg preparacidn de las estados financlsres conselidadoes de la Compafila, se adoplo ia
MIIF 7 - Instrumentos Financieres: Informacion a Revelar; v [og cambios a la NIC 1 -
Prasentacidén de Estados Financlerns: Revelaciones de Capital, cuya aplicactén fus
afectiva a partir del 1 de anaro da 2007,

La adopecién de la NHF 7 vy los cambles en la NIC 1 impactaron la presantaclon de
algunas revelacionas en log estados financieros consclidagos. De acuardo con 10s
requerimientos de translclén de Is norma, la Compardiia ha incluide la informacion
camparativa.

Base de Preparacion

Los estados financlercs consolidados son preparados sobre le base dal costo histarico,
axcepto por los valores a valor razenable a fravas de resultados y valores disponibles
para ka venta que se miden a valor rezonable. Otros activos y pasivos financieros y
actlvos v pasivos no financleros se presentan al costo amortizade ¢ el costo historico.

La administracion, en la preparacidn de los estados financhkeros consolidados en
conformidad con las WIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos
criicos, v ha ejercido su criterio en el proceso de aplicacién de las politicas contables
de la Compafila, las cuales afectan las ciftas reportadas de los aclivos ¥ paszivos ¥
revelaciones de activos y pasivos contingentas a la fecha de [ps estados financlercs
consolidados v les ciffes reportadas en el estada consolidado de resultades durente el
periodo. Las estimaciones y supuesios relaclonados, ostan basados en experiencias
historicas y otras vardos factorss, las cuales se creen razonables bajo las
clreunstancias, lo que da toma resultado |a bass sobre la cual se establece el valor en
ibros con nue se reglstraren elgunos activos vy pasivos gue no puedsen ser
determinados de oirg forma.  Los resultadoz realea puaden difedr da estas
astimacionegs,

Las eatimacionas y supuestas sfectuades por la administraclén en la aplicacidn de las
NIIF que son particularmente suzceptibles a cambios en al futuro, estin relacionadas
¢on |a provisién para pérdidas en prdstamos ¥ |3 reserva para riesgos de cridie para
eusntag fuera del balanca.

Las subsidiarias en el exterior reallzan aus transacciones y preparan sus reportes on
dolaras da los Estados Unidos de América.

Los estados financiercs conzolidados estén expresados en balhoas (B/), la unidad
monatara de la Repoblica de Panama, la cual esté a la par y es de libre cambio con &
dolar (US%) de los Estados Unidos do América. La FHeplblica de Panaméa no emite
pepel moneda propio y, en su lugar, el dalar (USS) de los Estades Unldos de América
e utllizago como moneda de curzo legal.

8




LA HIPOTECARIA {(HOLDING}, INC., Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Rapdblica de Panama)

Notas a loz Estados Financizros Cansolidados

{2}

Resumen de Polfticas de Gontabllldad Mas lmportantes, continuaclén

{c]

fa}

{e)

Principios de Consofidacion

Bubsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por [a Compafila. El control se da cuando la
Companis tiena el poder, directa o indiractamente, de reguiar las paliticas financieras y
oparativas de una entidad obtenisndo también un beneficio de dichas actividades. Al
gvziuar el control, se toman en cansideracldn |os derechos potenciales de voto en el
presante que Be pusdan elercer o canvertir. Log estados financieros de las subsidiaras
son Incluldos en los estados financiercs coneolldados desde al inicio del control hasta la
eulminacién del cantral.

Salders y fransacciones effminadas en la consolidacion

Trensaccicnes entre compantas, saldos y ganancias o iNgrasos y &4resos provenientes
de transacclones enfre compafias, son elminades en la preparacion de los estados
financieros consclidados.

instrumentos Financieres Denvados

La Compaiia utiliza Instrumentes financieros derivados comeo paria de sus operaciones,
los cuates se reconocan en ¢l balance de situacion congolidade a su valor razonable,
bajo sl método de flujos de efectivo cuando s& utlliza contabilldad de cobertura.

Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo gon Instrumentos que
cubren la exposicidn a la vanacion de lus flujos de efective asoclados con un aclivo o
pasivo previamente reconccido, © 8 una transeccion pravista con alfas probabilidades
de concretarse. La pane afectiva de cualguier cambin en valor razonabla del
Ingtrumenta da cobertura se reconoce directamante an el patrimonio de los acclonigtas,
mientras que la parke no efectiva de cualquiar cambia en valor razonable se reconoce
en el astade congolidedo de resultades. Las cantidades scumuladas en patiimunio se
reclssifican al estado consolidado de resuitados en los pericdos en los cuales las
transacciones de coberturga afectarfin et ingrese o la pérdida, Cuanda un instrumento
de cobertura llega 2 su fecha de vencimiento o se vende, o cuando una coberturs deja
de cumplir los criterios para la contabilidad de cobetturs, cuslquier ganancia o perdida
acumulada remanents existente en el patrimonio &6 reconoce en el estado consolldado
de resultados,

fnversiones en Yelores

Los valores son clasificados 8 su fecha de adguisickin, basados en |la capacidad o
intencian ds la administracién de vender ¢ mantansr hasta ta fecha de vencimlento.
Las clasificacianes efectuadas por la Compafiia son las siguisntas:

s+  Valores & Valor Rezonable 2 fravés de Restiffados
En ssta catsgoria se incluyen aqueilos valorea adquiridos con el propesito de
genarar una ganancia a corto plazo por las fluctusciones del precio del instrumento.
Estos valores e presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonabls
sg reconocen en el estado consalidado de resultados en al perfodo en el cual se
generan.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Motas a log Estades Financieres Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contablildad Més Impaortantes, continuacion

v Valores Ofeponfbles para la Venta
En ests categoria se Incluyen aguellos valores adquirides con la Intencién de
mankenerlos por un periodo indefinide de fiempo, esperando ser vendidos
respondiendo & 1a necesidad de liguidez o cambios en la tasa de interés, tipo de
cembio o precio de la accidn.

Estas inverslones se presentan @& su wvalor razonable y los cambios en el valor
razonable san reconocidos en una cuenta de valuacion en el patimonio hasta tanto
los valores sean vendidos o redimidos o se determine que &stog han sufrido un
daterlorc de valor en estos casos, las genancias o pardidas acumuladas
previaments reconocidas en el patrimonic son incluidas en los resultados de
operacionen del estado consolldado de resultados.

s Valores Mantenidos hasfa su Vencimiento

Los valores manienidos hasta su venclmlanto son activos financieros ne derivativos
con pagos fljos o determinables y fecha de vencimiento que fa administracion de la
Compafila tiene la intencidon positive v |a capecidad para manteneros hasta su
vancimlentn.  Los valores mantenidos hasta su vencimiento propiedad de |a
Compafila, consisten an Instrumentos de deuda, los cusles son llevados al costo
amortizade utilizende ol matodo de interés efectiva. Una pérdide par deterioro s
raconockda cuends hay una evidencia cbjetiva del deterioro como rasultade de unos
¢ mas eventos que ocurtieron después del reconocimientn inicizl del walor (una
pérdida) y ega péndida fiene un impacto sobra las estimaciones futuras en al flujo de
efective dal walor, que puede ser esfimado razenablemente. La pemdida por
deterioro s reconocida con cargo al resultads de las operaciones en el estado
cansolldadn de resultados.

El valor rezenable de un valor de inversiin es determinade por sus precios de mercado
cotizados a la fecha del balance de sliuackin consalidado. De no estar disponible un
pracio de mercadse confiable cotizado, ¢l valor rezonable del Instrumento es estimado
utilizando modslos para célculos de precios © técnlcas de flujps de efectivo
descontados. Para aguellas caaos da Invarsldn de patrimonio, donde no es flable
gstimar un valor razonable, |88 inversiones se manticnen &l costo amartizade {Mmenos
cualesnquisra impones par deterioro acumulados).

La Compafia evella a cada fecha del balance de situacién consclldade, si existe
alguna svidencia ohietiva de deterioro en laa invarsionss an valorss, En el caso que
inversiones de patrimonlo sean clasificadas como disponibles para la vehta, una
sighificativa vy prolongada disminucicn en el vaior razonable por debajo de su cosio es
considerada en determinar si Ios activos sstén deteriorades. 51 existe alguna evidencia
para loa activos financisros disponibles para la venta, la pérdida acumulada presentada
como diferencia entre el costo de adquisicidn v el valor mzonakble actual, menos
cualguier detsriors de la pérdida scbre los actives previamente reconocidos en
ganancias o pérdidas os rebajado del patrimonlo ¥ reconccido en el estado consalicado
de resultado.

10




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, RepGblica de Panama}

Notas & los Estados Financieras Censolldados

(2)

Resumen de Paliticas de Contabllidad Wés Importantes, continuacion

{

(g}

Si en un parfodo subsiguients, el valor razoneble da un Instumento de dauda,
clagificado come dizsponible para la venta aumenta, ¥ el incremento esta objetivamants
relacionado can un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida 2n
gananciags y pérdidas, la pérdida por deteriors @ reservada a traves del esiado
eongolidade de resultados,

Prastamos

Los préstamas por cobrar pare tensncia hasta sus vencimienios se presentan al valkor
principal pendients de cobro, mencs la reserva para pérdidas en préstarmos.  Los
préstamos por cobrar que se tlenen a valor razonable & través de resultados se
presentzn a valor razonable. Hasta tenfo no se realice Ia fitularizacion da los
préstamos, la administracion evalla los préstamos para determinar 51 existen casos de
deterdoro en el valor de Ios mismos, en cuyo caeo reconocs en el estado consolidado de
resultados una provisidn para deteriors en valor de los préstamos.

Delerioro de préstamos

La Companiia avalia a cada fecha de balance, sl exists siguna evidencia abjetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. Si existe evidencia objetiva da que se
ha incurmido en una pérdida por deterioro, &l monto de la pérdida es presentado como
diferencia antre gl valor en libros del activa y &l valor presente de los flujos de efectivo
descontados esimados, 8 la tasa de interés sfectiva criginal del prastama. El valor an
liros dal activa a2 rebajade por deterioro mediante el uso de una cuenta da rasarva y el
monto da la pérdids g2 recanoeide en sl estade consolldado de resultados como una
prevision de pardida por deterorn.

Las pérdidas por deteriors se determinen utilizando dos metodologfas para determinar
si exisle evidancia objetiva del deterioro, g5 decir, individualmente para los préstamos
que son individualmsnte signifizativos, v colectivaments para log préstamos que no son
individualments significativas.

*  Préstamos individuaimente eveluados

Las peérdidas por delericre en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evalugcion de las exposiciones caso por caso, Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que ssan o no [ndividualmente
significativos. Si se determina qus no axiste evidencia objetiva de doterioro para un
préstamn individual, este sa incluye en un grupo de préstames con caracterizticas
similarez v se evalda colactivaments por deteriore, La pérdida por dstsriare es
calculade comparando el valor actual de los flujos de afactivas futuros esperadas,
descantados a |a tasa efectiva original del préstamo, contra su valer en lbros actual
y, el monto de cuslquier pérdida s& carga como una provistén para pérdidas en el
estado consolidado de resultagos, El valor en libros de los préstamos daterorados
se rebaja mediante &l uso de una cuenta da reserva.
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(2)

Resumen de Peliticas de Contabilidad Més Importantes, continuacidn

» FPréstamos cofeciivemenie avaluades
Para los propéslios de una evaluzcidn colectiva da dsterforo, los préstamos ge
agrupan de acusrdo 8 caracterisficas similares de rtiesgo de credito. Esas
caracterieticas son relavantes para la estimecion de los flujos futuros de efectivas
para los grupos de tales activos, siendo indicativas de |a capacidad de pago de los
deudares de todas las cantidades adeudades segin ios términos coniractuales de
los activos gue son evaluados.

{os flujos de ofectivos futuros en un grupe de lps préstames que se evallan
colectivamente para deterioro, se ostiman de acuerdo a los flujos de efectivos
contractuales de los actives en el grupa, experencia de pérdida histdrica para log
activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al grupe ¥ en opinionss
experimentadzs de la Administraclin sobre si [as condiciones econémices y
crediticias actuales son tales que es probable gue &l nivel real de pérdidas
inherentes s&a mayor o menor que la experiencia hiatorice sugerida.

+  Reversion del daterion
Sl en un periodo subsiguiente, el monta de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera sar chjativamanta relaclonada con un evento ocurrldo despuds
de que el daterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocide por deterioro
es reversade reduciendo la cuents de reserva para deferioro de préastamos. El
monto e cualquier reversldn e reconoce en el estado wongolldado de resultado.

fh) Fropfedades y Equinos

Las propiedades y equipos comprenden edticios, mobiliario y mejoras utilizadas por
sucursales y oficinas. Tedas las propledades y equipos se pregentan al costo historico
menos deprecisclén y emartizacion acurnuladas. El costo histérce incluye 2l gasto que
ag directamente airibuible 2 la adgulziciin de los bienes.

Los costos subsiguientes se incluyen sn el valor en libros del activo © se reconocen
coma un activo saparado, segin comesponda, solo cuando existe la probabilidad de
que &l banaficic econdémico asociado al bien retorne a la Compaiiia y el costo del bian
pueda ser reglstredo de wna forma confiable.  Los costos conslderados como
reparaciones y mejoras son cargadas al estado consolidado de rasultados durants al
periodo financiers en el qus & Incurren.

El gasto de depreciacion ¢s cargadn a iss operacienas comientss, utiizando el matodo
da linea recta, sobre la vida 0l estimada de los activos relaclonados, & excepcion dsl
tetrenc que no Be deprecia. La vida Cfil y valor residual estimado de los aciivos se
reaumen como sigue:

- Inmusble 30 anos
- Mobiliario ¥ equipo 3-10 ahas
- Equipo rodants g anos
- Mejoras 10 afjos

La vida til y valor residual de log activos es revisada, ¥ ajuatada si a5 apropiado, & la
fecha da balance de situacidn consolidade.
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Resumen de Politicas de Contabllidad Mas Importantes, continuacidn

(i}

(k)

Las propledades y equipos se revisan pata detsrminar si existe deterloro slempre que
los acontscimientos o 105 cambios en circunstancias indiquen gue el valor en libros
puede no ser recuperable. El valor an libros de un activo e reduce inmadiaiameznts 2
sy valor recuperable si ol valor en libros del active es mayor gue el vador recuperable
estimado. La cantidad recupsmable &5 la mas afta antte el valor rezanable del aclive
manos &l costo de vender v valor &n UBD.

Deferiann da Activas

Los valores en llbros de los activos de la Compafia son révisados e la fecha dal
balarce de situacién consolidado para determinar si exists un deferioro &n su valor. 5
dicho deterorm exista, el valor recuperable del activo es estimado y se refonoce UNa
pérdida por deteriare Igual & la diferencia entre el valor en |ibros del activo y su valar
estimado ds recuperacion. La pérdida por deteroro en &l velor de un aclivo se
raconace coma gasto 2n el estado consclidado de resultados.

THulfos de Deuda Emiifdos y fos Préstamos por Pagar

Las titulos de deuda emitidos vy los préstamos por pagar son el resultadc de los
recursos que la Compafiia solicita para mantener lquidez. Le Gompafiia clasifica 109
instrumentos de capltal en pagivos financiercs o en instrumentos de capital de acuerdo
con & sustancla de los téminos coatractualas del Instrurmento.

Estos son medidos infclalmante al valor raronabla, menas loe costos de transaccion, y
subsecusntamentz se miden al costo amadizado, utllizande 2l método de tasa de
interés ofectiva, excepto para los pasivos qus la Compafiia decide registrar 8 valor
rezanable can camblos en resultados.

Ingrase y Gasio por Intereses

Los ingrescs v gastos por intersses son reconocldos en el astado consolldade de
resultados para todos los instrumentos financisros presentados a costo amortizado
usando &l método de interés efectivo.

El método de interés efectivo es un mélodo de cilculo del coste amartizada de un
activo o un pasivo financisros y dg imputacidn del ingrezo o gasto financiero a lo large
del pericdo relevante. La tasa de interés efective es la tasa de descuento gue lguala
exactaments los flujos de afectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida
asperada del instrumento finansigre o, cuande sea aproplads, por un perode mas
corto, con el importe neto an lbros del activo o pasivo financiern. Guando se calcula 1a
tasa de interss afectlva, (a Compafils estima [os flujos de caja conalderanda todos los
términos contractuales del instrumenta financiero (por ejemplo, opciones de prepago)
pero no considera pérdidas de crédito futuras. El cAleulo induye todas las comisiones y
cuotas pagadas o recibidas entre [as panes del contrato que son parte integral de la
taza de Interés efactiva, los tostos de transaccion y cualquisr otra prima ¢ descuentos.
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Resumen de Peliticas de Contabilidad Més Importantes, continuacian

(0

{m)

{n)

fo]

Ingresas por Honorarios y Comisionas

Las comislones sobre préstamos es reconocen directamente a ingreso debido 2 que los
costos esociados al ctorgamlanta da préstamos se aproximan &l ingrego por comisién,
adicionalmente, los préstamos hipotecarius estdn  sustanclaimente sujetos &
titutarizaclsn por medio a fideicomisos no garantizados por la Gompaiiia, por o cual
permanscen un cora tiempa en los likros de la Compeahfa. Los honorarios y ofras
comisiones sobre préstamos son reconocidos como ingreso bajo el métedo da efective
debide a su vencimisnto & corte plazo. Elingrese reconaclde bajo ol método da sfectivo
no as significativamente diferante dal Ingrass que seria reconocido bajo el méioeds de
acurmulasian.

Las camiglonas de préstamos estan incluidas como ingreses por comision de préstamo
en &l estado consolidade de resullados. Una subsidiarz de la Compaiiia percibe
ingresos recurranies por sus servicios de administracion de loa crédites hipotecarios
que han sido fitularizados 2 fideicomisos. Estos ingresos gon calculados mensualments
on base al saldo Insuluto a capital de los créditos hipotecarios de ceda emision de
bonos hipotecarios ¥ pagados trimestralmente.

Informacion da Segmenios

Un segmento de negoclos es un componanie distinguible de la Compafiia que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual © un grupo de productos o
gerviclos rslaclonados dentro de un entormo economico en particular, y que estd sujata
a riesgos ¥ beneficios gque son diferantes da loa offos segmentos del negocic. Un
segmento geografico se encarga de propurcicnar productas o servicios dentro de un
amblente econdmico paricular ¥ estdn suletoz & rieagos y los mtornos qus son
diferentes de los segmentas gua oparan en ctros ambientss econdmicos.

Impussto sebre fa Renta

El impuesto sobre la ranta corrlenta es el impuesto estimado a pagar scbre la renta
gravable para &l ano, utilizando lag tasas de Impuesto vigentes a la fecha del balance
de situacidn consolidado v cualquier otre ajuste del impuesto sobra la renta de sfios
anterioras.

El impuesto sobre la renta diferido representa el manto de impuéstos por pagar y/o por
cobrar en afios futures, que resultan de diferencias temporales anire los saldos en likros
de active y psasivo psre fines de reportes financiercs y los saldos para propdsitos
flzcales, utilizande lag tasas impositivas aprobadas o sustanclalmente aprabadas a la
fecha del balance de situaclin consolldedo. Estas difersncias temporales se esperan
reversar en fechas futuras. Los activos de impuesto diferido son reversados hasts el
purto en que ya no sea probable, que se vaya a malizar el efecio impositivo
ralacionado.

Efectivo y Equivalertfes te Efeciiva

Para propésitos del estade consolidado de flujes de efeciivo, los equivalentes da
efectivo incluyen depdsitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
MEesas O MAnos,
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC, Y SUBSIDIARIAS
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Notas a los Estados Financierss Consalidados

{2) Resumen de Politicas de Contabilidad Mde Importantes, continuacién
fo)  FReaseguros
El ingreso por regseguros se acumula sobre una base mansual, Una vaz se recibe de la
asedguradora cedente el estado de cuenta que detalls los riesgos asumidos v las primas
suscritas relacionadas.

fq)  Uniformidad en fa Presentacion de Esisdos Financieras
Las politicas de contebilidad detalladas anteriormente, han  sido  aplicadas
consistentemants &n los periodos presentados an los estedos financieros consalidados
v han sido aplicadas consistontemants por Ias subsidiarias de la Compaiiia.

r}  Nuevas Normas e fnferpretaciones adn no Adopladas
Las nuevas normas, anmlendas e Inerpretaciones que son efectivas para los perfodos
anuales que inician despuds del 1 de enero de 2007, y que por consigulente no han
sldo adoptedas en la preparacian de estos estados financieros, son.

= NIIF § - “Sagmentos Opersfives” (Efectiva 1 de enara de 2008}
a  NIC 23 {Revisada)- “Costos de Endeudamlento” {Efectiva 1 de enaro de 2009)
s |FRIC 11 - "NIIF 2, Transaccionss de Accionss en Tesorerla ¥ del Grupa® (Efectiva
para periodos fisceles que inician posterior al 1 de marze de 2007)
IFRIC 12 - “Azuerdos de Concesldn de Sarvicios" (Efectiva 1 de gnero de 2008}
IFRIC 13 - "Programas de Fidslidad de Clientss" {Efectiva 1 da julio de 2004)
» [FRIG 14 - "NIG 19, EL limite sobre un Active de Beneflcio Definldo, Requisitos
Minimos de Fonden vy su Interaccién” (Efectiva 1 de snere de 2008)

{3} Administracién de Riesgos en los Instrumentos Flnancloros
Un ingtrumento financizra es cualquier contrato que orgina a su vez un activa financlero en
una entldad ¥ un pesivo financiere o un instrumento de caplital en oim entidad. Las
actividades de la Companiia ge ralacionan con al uso de Instrumenios finencieros incluyendo
derlvados v, como ial, el balance de situaciin se compone principalmente de instrumentos
financieros.

L.z Junia Directiva de la Companfia tiena |a responeabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efectn, ha establecida
clertos comités, para la administracion y vigilancia periddica de los Fesgos a tos cualas esta
axpuasta la Compatia, entre estos comités estan les siguientes: Comite de Crédite, Comitg
de Cobros vy Comité de Auditoria.

Los prnclpales riesgos identificados por la Compaiiia son l0s rlesgos de crédito, liquidaz,
mercado y aperacianal los cuales se describan a contlnuactn:

Fiesgo de Crédiln:

Es al riesga an que el deudor o emisor de un aclive financiere propiedad de la Compafila no
cumpla, completamente v a tiempo, con cualquiar pago que debia hacer a la Gompaiia de
conformidad con os Wrmilnos ¥ condiclons: pactados al momente en que la Compafiia
adguiric el activa finencizr respectivo,
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(3)

Administracion de Rlesgoes en los Instrumentos Financieres, continuacion

Para mitigar & riesgo de creédito, la Compaiila ha formulado para su cumplimientg un Manual
de Politicas de Crédito que mitijue =3te riesgo. Estas Politicas de Crédito establecen os
términos ¥ econdicionas que debe cumplir cada préstamo otorgado per la Compadia.
Adiclenalmente, [a Compafila cuenta con un Departamento de Crédite que analiza cada
solicitug de préstamo, reallza [as investigaciones pertinentes, valida y certifica al
cumplimiento de las Politicas de Crédito, v presenta y sustsnta diche solicitud ante el Comite
de Cradito. El Comité de Crédlin aslgnada por la Junta Directiva vigila sl cumplimiante de las
Poiiticas de Cradito de cada pr&stamo aprabade,

La Compaiia ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesga de crédito,
comu 52 resurne a continuacion.

»  [ormulacion de Poliicas de Créditn: Actualmente la Compafiia cuenta ¢an un manual de
Puoliticas da Crédite el cugl establece los términos y condiclones bajo los cuales se
otorgan los préstamos de la Compaiiia. Esatas Politicas de Créditos son revisadas y
actuallzadas tamando en cusnta el emtomo macroecondmico del pais, la expanancla que
{a Compafila ha mantenido en su propia carters de préstamos y las tendencias y
practicas de la industria en |a cual se desempsfia [a Compafiia.

a Establecimients de Limites de Auforizacion: La Compafia ha establecldo |Imites
maxlmos de ctorgamiento de préstamos gue ascienden a USE75,000 pars préstamos
hipotecarios y US525,000 para prézstamas pergonalzs. Adicionalmente, cada solicitud de
présiamo debe llever la aprobacién do un minimo de des miembros del Comlté de
Cradito, sl cual lo compone el Gerente General, el Vieepresidents Ejecutivo de Negocios,
el Vicepresidente da Crédito y Rleggo, el Vicepresidente Asistente de Administracion de
Activos, el Gerente de Grédito, v ef Oficial de Credito.

» limites de Concentraclén y Exposfoidn: Le plataforma tecnoldgica de la Compafila
permite definir niveles de conceniracidn de los dientes dentro da su carters; on la
actuelidad se esta frabajando en definir 'mites adicionalss de concentracion y sxposicidn
en base a los peifllag dal cllante.

v Desaroflo v Manferimiento de Evaluscion de Rlesgn: El Departamenta de Riesgo de la
Compaiiia establecid un Comité de Cobros ol cual s¢ refng de forma mensual para
evaluar [os perfiles de crédita da los clientes que han calde en morosidad durante sl mes
[mmediatamenta anterior a la fecha de Ia reuniin. El pbistivo de esta reunion es evaluar
tendencias y comportamientos de 1os clientes que han caide en morosidad y evaluer las
politicas de crdito pare hacer las recomendaciones de ajustes pertinentes a las mismas.

v Rewsitn de Cumpfimiento con Polffices: La revision del Cumplimlente de Polilicas de
Crédite recae on el Departemento de Crédito el cual revisa y anallza cada solicibued de
préstamo, ¥ en el Comilé de Crédito se evallan y aprusban las solicitudes de préstamos.
Adicienalmante, la Junta Directiva establecid un Departamento de control intema, el cusl
revizs de forma mensual un minimo del 30% de los cascs desembolsados del mes
anterior & la fecha de la revision. El objetivo as assgurar el cumplimiento en cada
préstamo revilsado de los lineamientos establecidas en las Politicas de Cradita, Politicas
de Tramitacién ¥ Politicas de Lagal.
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{3} Administracién de Rlesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion
La sigulente tabla analiza log Instrumeantos financieros de la Compariia que estin axpuestos
al iesgo de crédito y su comespondiente evaluacian:

Préstamos
20 2006
Detarona individual:
Grado 5 787,010 268,122
Deterinrg Colectivo:
Grado & g 38000
Pravision par deterioro {127,733 {25z 683)
£aldo deteriorade neto 6E0,177 43 435
RKorosos sin deterloro:
Grado 2: Riesgo haja 10,808,530 10,932 740
Grado 3 y 4; Lista de vigilansia 1,493 5149 1,548 534
alor en libras 12 402,499 12482 374
Morosidad:
Q1 - 30 dias 7833 424 0,149,805
J1-60dias 3,075 456 1,782,045
81 -90dlas 1,245,080 1,595,208
1 -120 dias 248 528 193,125
Valor an libros 12,402 489 12 482,374
Mo morosos &in deterioro:
Grade 1: Al dia 172 356 Fhd 150 367 185
Total en libros 185,918,940 A0, 02000

La Compafiia al 31 da diclambre ds 2007, mantisne en clasificacién no morosos sin deterdore,
las inversicnes y depdsitos en bancos por la suma de B/.16,358,0B0 (2006: B/.291,524) y
B/.12,513,530 (2006: B/.7,880,768) respecilivamente.

La Compafia calfica an 5 grados de rlesgo sus activos financieros como se detalla a

continuacion:

Grado T;
Grado 2:
Grado 3
Grado 4.
Grado 5;

Con saldos cordenies

Con morosidad da 1 a 60 dias
Con morosidad de 61 5 90 dias
Con morosidad de 91 2 120 dlas
Con morosidad rmayar a 120 dlas

Tal come ga datalld en el cuadro anteror, los factores de mayor exposicion de fesgo &
IMfarmacian de Ios activos detericrados, v las premisas ulilizadas pare esias revelaciones son

las siguientes:

= Datarloro sn préstamos:
El deterivrm para los préstamaos, se datermina congiderando al monte de principal &
intereses, de acuerdo al térming confractual de los préstamos. Eslos préstamoe gon
avaluados en grado 5 que 5 el sistema de evaluacion de riesge de cradito de la
Compania.
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Adminlstracién de Riesgos en los Instrumantos Flnancleras, centinuaclan
v Morosid los préstamos:
Préstamos donde loa pagos contractuales de capital 8 intereses pactados estan
morosos, pero contractuaimsnte la Compafife no considera que existe una pérdida
par detarorc basado en sl nivel de garaniias disponibles sobre los monios
adeudados a la Companla. Generalmentz |os préstamos en esta condiciGn son
clasfficados enun gradode 2,346 4.

+ Reservas por deteror;

La Compafia ha establecldo reservas para detetloro, [as cuales representan una
estimacidn sobre las perdidas incliridas en la carters de préstamos. Los
compongnteg principales de esita reserva estdn relacionados con  rissgos
individuales, v la reserva pare pérdidas en préstamos establecida de forma colectiva
considerando un grupo homagénea de activos con respecto a pérdidas incurridas.

La Compaiia mantlene colateralas sobre los préstamos otorgadea a  clisntes
gomespendientes a hipotecas sobre las propiedades y olras garantias sobre este activo, Las
estimacionas del valor razonable estan bagadas en &l valor del colataral s200n 248 ) periodo
de fismpo del crédito y generalments no son actuallzadas excepto si el crédito s2 encuentra
en detaricro en forma individual,

El valor sstimado de las garantias hipatecarias y otras garantias hipotecaras sobre los
préstamos ascendian aproximedamente a Bf 385,187 741 (2006 B/.301,932,132).

La compafiia moniforea la concentracidn de riesgo de crédito por gector y ublcaclon
geografica. El analisia de la concentracién de los riesgos de crédito a la fecha de los estados
filnancleros censolidados es fa siguiente:

PRréstampa Inyersiones Repdsitos
2007 2006 2007 2004 2007 2006

Cancantracian por Sacky
Propiedades 161,822,878 159,330,080 1] (] 0o ]
Préstamas peroondlas 24,203,704 11,818,562 I v} G ft
Oirog secioras [} 0 16,359,080 201,524 12,510,730 T.Err.O6eE
186045 0T3 171,175 682 16,355 060 209 534 13,510,730 T.B7 7,060

Cancertracian Geografics
Fanamé 116,718,386 131,126,503 16,369,080 351,634 12,510,730 T.BT7.5060
El Salvador 60 32F 2A7 40,049 779 1] 4] O ]
Valor en libros Jeg g EYs 171175682 16309080 201584 124507 F 866

Las concentraciones pgeograficas de préstamos, inversiones y depdsitos con bancos asta

bagade, en la ubicacién del deudor, En cugnip a la congentracidn geografica para las
inversiones esta medida basandose en la lacacion del emisor de |a inversion.

Riesgo de [iguidez:

Conslste en &l rlesgo de que la Compafila no pueda cumplir con todeas sus obligaciones por
causa, entre otros, de un retiro inesperado de fondos aporttados por acreedores, &l deterioro
de la calided de la carters de préstamos, la reduccién en el valor de [as inversiones, la
excesiva concantracion de pasivos en una fuente en particular, ef descalee enfre acthens y
pasivas o la falia de liquidez de log actives.
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(3

Administracién de Rlesgos en los Instrumentos Financioros, continuecldn
Administracidon del Riesgo d= Liquidez

Lz Compaiiia esta expuesta a requermisntos de desembolsos de préstamaos. La Compalfiia
no mantiane recursos de efective pera cumplir con todas estas necesidades, ya que la
expariancia muestra gue un nivel minime de relnversion de los fondos que estan venciendo
puede ser pranosticado con un alte nivel de seguridad, |a Junta Directiva fija Imitas scbre la
proporclon minima de fondos gue estén venclendo dlsponibles para cumplir con dichos
requarimisntos y sobre el nivel minlmo de fachidedes bancarias y ofras facllldades de
préstames que deben existir pama cubrir los retiros en niveles inesperados de demanda.

La tabla siguients analiza los eclivos ¥ pasivos de la Compafia en agrupaciones de
vencimiento basadas eh el restc del perlode en la fecha del balance de situacidn respecto a
la fecha de vancimiznto contraiual,

Hasta Mis de
2007 1 afic 1 afa Taotal

Ackivos:

Efactio 3,200 Ll 3,200
Depdaltos a la vista 12,510, ¥30 { 12, 610,730
Invetsionas en valores 13,950,000 2405, 080 16,358,080
Préstamos g 167 572 008 188 046,673
Total de aclives 44938595 160051088 214,519,683
Easlvos;

Valores camerdales negocfables 29,173,000 4 9,175,000
Prestarnes por pagar 12,400,000 §4.275.000 108 875,000
Total de pasheas 111575000  _£4275000 206 BS0.000
Conlingenclaz 18.812 485 R || 16 612 465
Margen e liquldez neto {HA248,870) 75706008 _{T.O42TEF)

Hasta Mas de
anG 1 aiig 1 anig Tolal
tivies:

Efactive 2,800 Q 2,800
Depositos a la vista ¥.a77.86g 0 78779606
inversiones en valores Q 201,534 261,534
Prastammns 100875 D04 70180878 171.176.882
Total de activans 108 866 770 70,491,212 178347 882
Pasivos:

Valores comarciales negociablas B2 655,000 0 82 855,000
Prestarmos por pagar 17,525 000 73800000 81434000
Total de pasivos 100,180,000 73800000 174,089,000
Confingenclas 19,555 068 1] 19 559 (058
Margen de liquidez neto _5.882.548) _ 1.583475 (4500074)

La Compafiia se dedica a genarar y titularizar préstarmas hipotecarlos, por consecuancia, no
se mantiepe en libros los activas por un periode mayor a ras afios. Comoe lo demuestran las
(ltimas titularizaciones, las hipotecas dal Octavo fideicomisc {enian un promedic de 17.65
meses en 2l momenio de su venta ¥ |as del Novena Fideicamizo tenian un promedio de 25.86
meses an libros.

Con esta caracterstica de fitulerizar su cartera de préstamps periddicamente y mantener
linzas de crédito rotativas, la Companla mitiga cualquiar descalce an su liguidez.

19




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Natas a los Estados Financleros Consolldadas

(3)

Adminlstraclén de Rlesges en los Instrumentos Financleros, continuacion
Riesao ge Mercado:

Es &l riesgo an que & valor de un activo financiera de la Compafia se reduzea por ceusa da
cambios en las tasas da Interés, ¥ otras varlables financisras, asi como Ja resccidn de los
participantes de loe mercados de valores & eventos pelitices y economicos.  El principal
rissgo de mercado de la Compafiia es el riesgo de tasa de nterés.

Riesgo de Tasa de inleras;

El riesgo de tase de interés del flujo de efectivo es el rieego de que los flujus de efectivo
futuros de un instruments financier fluctiien debldo a cambios en |as tasas de Interés del
mercade. El rlesgo de tasa de inerés del valor razonable s ¢l rlesgo de que sl valor del
instrumento financiero fluctie debldo a cambios en 1as tasas da interés del mercado.

La Compafiia mssurne una exposicion a los efectas de fluctuaciones en los nivelss
prevalecientes de tasas de interés del mercado tanto en su resgo de valor razonable comao
en el de sy resgo de flujp de fondos. Loa margenes de Interés pusden aumentar como
resulteda de dichos cambios, pero pueden reducirse o crear pérdidas =n &l eventa qua surjan
movimientos Inesperados. Mensuaimente, la Junta Directiva revisa el comportamiento de las
taeas de interes de 1og actlvos y pasivos, mide el impacts del descalee en los resultados de la
Compafila ¥ tome las medidas apropiadas pare minimizar reparcusiones negativas en los
resultados financieras de la Compafila.

La tabla que aparece a centinuscion resume la exposicién de la Compania a los fiasgos dela
tasa de interés. Los activos ¥ pasivos de la Compafila estan incluidoes en |a tabla a su valor
en libros, clasificados por categorias por el gue ocurra primera entre |a nueva fijacion de taza
gontractual o las fechas de vencimisnto.

Hasta Mizs de
2007 1 ano 1 ano Total

Activos;

Invarsiones en valoras 13,550,000 2,319,040 16,268,080
Prestamos 188,046 673 o 186,046 BP3
Total 105,586,673 2219080 202315753
Paslvps;

Waloreg comergigles negocighbles 92,175,000 U 89,175,000
Fréstamos por pagar 106 675,000 0 10 D
Total 205,850 000 | 205 850,000
Senslbilidad neta de tase de Interés (5853327) _2.819.080 _ (3.534.247)

Hagta Mas de
2008 1efg 1 afip Total

Acthvas:

Inversicnes sn valores d 211,534 211,534
Frastamos 171,175,082 o A¥ 175 B8F
Total 17170 882 211,534 171387216
Pagivos:

Valores comerciales negoclablas B2,855,000 ] 57,656 000
Préstamos pot peger 51,434 000 o _91434000
Tatal 174,083 040 g 174088000
Bensibilidad nata de tasa de inlerés _ {2813y 211,63 (2701784}
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o,

{3} Administracion de Riesgos en [os iInatrumentos Financieros, continuaclén

Le Compafila obtiens sus fondos principafmente con pasivos cuyes tasas de interés fluctian
de laa siguienfes maneras: 1) Tasas varlables ajustadas Mmestralmsnts segin un Indice
determinade por la Suparintendencia de Bancos de Panamé, 2) Tasas fijas por padodos no
mayores de un {1} afio. 3) Tasas varables segon fluctuaciores en la tasa LIBOR alustadas
mensualmentz, fimestralments o semestralmente. Adicionalmente, La Campaiiia ha entrado
an contratos deftvados “swap” para fijar log pasives fictantes al LIBOR por parlodos de dos
{2) vy cuatrg (4) afios. (Véase nota 17),

Las tasas de inlerés devengadas par los activos de La Compaiiia son tasas varlabies que
fluct@an de [ss slguientes maneras: 1} Tasas gjustedog mensualments segln fluctuaciones
en la Tasa de Referencia de Fanama o 2) Tasas ajustados segin determine Ls Companila,
de tiampo en tiempao en hase al costo de los paslvos de La Companla,

El slguiente cuadro presenta las diferentes clases de activas y pasivos v Ia cantidad  de las
diterentes clases arribeg descrite.

Categoria d i 2007 206

Tasas variables ajustados imesfralmants 26a0n un indics
determinado por le Supenintendencla de Baneos da Panama <1 300000 _o.087.500

Tesas vanables segun fuctussiones en fa Lasa LIBAR

ajustadas mensualments, rimasiralments o semestmimente. 85175000 52.346.500
Tasas fijas por perindos no mayores de un {1} afie. (VCNs) _Bern000 2855000
Calegoria de Actlvg 2007 2005

Tazas variables ajustades imastralmente s2gin Un indice

determinado por [a Suparntendencia de Bancos d2 Panams LA BI3  DRdRE F3T
Tasas ajustadas sepun determine la Compaiiia, da tempa an

Hampo en baza al eosto de Ios pasives de la Campaniia LR35 030 FT.ERD.B45

En general, la posicidn del riesga de tasa de interés estd mansjada directaments por la
Tesorer(a de la Compaiiia con el fin da sllmiar o minimizar |a sensibilidad entre fluctuacionss
d= tasas de interés antrs activoa y pasivas financiers.

il e

El riesgo operacicnal es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, ralacionadas
con los procesos da la Compadla, de personal, tecnologia e infraestructura, v de factores
extamas gue no esten relacionados a riesgos de créditos v liquidez, tales como los que
provienen de requarmlontos legeles v regulatorios.

El obistivo e la Compafiia es el manefar el riesgo operacianal, buscando evitar pérdidas
financiaras y dafios en la reputacicn de la Compafiia,

La principal responeabliidad para sl desarmollo & Implementacion de los controles sobra el
esgo operacional, estdn aslgnadas e le administracion superior dentro de cada area ds
negocio. La gerencia general monitorea los rasgos operativos de importancia epoyado sh su
equipo gerencial y disefia & Implementa confroles adecuados que mitigan aquelks riesgos
cperativos de importancla. Peliticas y procedimientos que formalizan estos controles gon
desamoliados y monitoreados. Todas las pollticas antes de ser implementadas son aprabadas
por la gerencia ganeral.
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{3} Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacian
Duranie el afio la gerencia general junto & su equipa gergnclal realiza evaluacicnes continuas
sobrs |a efactividad en o dissflo y operacidn de loa controles claves. Las debilidades en el
disefio o funcionamiento de los procesos son atacados de inmediato Para pravenir errores
futuros,

Esta rasponsabilidad es apoyada por el desarrollo de esténdares para adminigtrar el riesgo
operacional, deserollade e implamentada por [a gerencla general an |as sigulentes areas:

» Aspectos sobrs la adecuada segregacion de funcionss, incluyendo Iz independsncia
en la autorizacidn de transacciones,

* Requerlmientos sobre el adecuado monltores v reconslllaciones de transaceionas.

« Cumplimante con los requenimiantos regulatoros ¥ legales.

* Documentacion de controles y procesoa.

*» Reporte de pérdidas en cperaciones ¥ las propusstas para la solucion de las
mlsmas.

* Desamelio del plen de contingencla.

» Desarrolto de entrenamisnio al persanal de le Compaiiia,

« Aplicacion de normas de &tica en sl negocio.

» Dssarmlio de actividadss para mitigar el riesg, Incluyendo pollticas de seguridad,

Estas poliicas establecidas por iz Compafiia, estan soportadas por un programa de
ravisiones periddicas, las cuales estén viglladas por el departamento de control intemo para
&l érea de las hipotecas, los resultados do estas revisiones son discutidas con el personal
encargado de cada unidad de negoele para su accidn correctiva

Adminisiracion da Capital

La paolftica de la edministracién es de mantensr ung estructura de capital sdlida. El capital an
accionas emitido y en circulacian al 31 de diciembre de 2007 es de B{.8,500,000 (2005
B/.5,500,000}.

Los negoclos de fa Compaffa son adminlstrados ¥ difigidos por la Junta Directive. En
conaecuenhcia la Junta Directiva o los Ejecutives que esta designe podran crear fideicomisos,
instrumentos financieros (VCNs) v la negociacidn lineas de oréditos con instituclones
financleras local y extranjeras para garantizer &l cumplimlante de sus obligaciones.

L& Junta Directiva al término de cada perlodo fiscal, evallia |os resultados luegs de dedudir el
impuesto sobre la renta y al porcantaje de crédito al capital (sstablecldo sobre g baze de |a
necegidad de compra de equipo y reserva pars inversiones), para determinar le participacién
a ejecutivos ¥ digtibuclén de dividendos de haber. Para = 31 de diciembre de 2007 las
ullidadas retenidas eran B/.5,074,972 {2006: B/.3,581,960).
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MNotas a les Estados Financiaros Consolidadas

(4) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El batance de situacién consolidada y el estada consolidade de utilldad Incluye transacciones
con partes relaclenadas, las cuales se resumen asl;

{5)

Agtivos:

Cuentas por coprar - relacionadas

Paslvos:

Valores comereiales negociables

Citros Ingresos (gaatos):
Comision por fianza de garantia
Reas&juro asumidd

Gastes de operacionas:
Honorarios profesionales

Ctras gastos de operacionegs

o Dl

Cuentas e Interases par Cobrar
A continuacion se presenta un detalle de las cuanias e intaresas por cobrar.

Cuesntas por cobrar,

Clientes
Empleados
Varios

Interases por cobrar

Clientes
Bong estatal

Banos hipatecarios

23

Compafiiag relaciohadas

2007 2006
__ 59350 __30875
10.000.000 16,000,000
136)  _{263.129)
B7G52 _ 399574
___ 0
{ 17,905

2407

823,420
53,435

429,655
1,308,511

547 437
4,892
654,681
1,207,140
£513.621

Al 31 de diciembre, 2007 la Companfa ha pagado distas por B/.3,400 (2008 B/ 10 400) a los
diraectores que asisten a las sesiohes da Junta Direcliva y salarfo ¥ otras beneficlos & 103
gjecutivos por B/.166,268 (2006: B/ 159,840).

2006

&vg, 141
55,435
rab 141
1528 717

466,803
7.084
——
473,987
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{6) Préestamos

La composicidn de la canera de préstamos se resume asi:

2007 2006
Préstamos;
Ferzonzles y oiros 24 223,794 11,816,592
Hipotecarios residenclales 161 BY 59, 380,090
106,045,673 171,175,662
Mencos provislan para pérdidas en préstamos {127 F33] (262 A3}

185.918.940 170,912,999

Lps préstomos hipotecarios resfdenclsles estdn clasificados coma inatrumentos a wvalor
razanable a través de resultadoa.

Al 31 de diciembre de 2007, la Compafiia martenia préstamos hipolecarios por
B/.149,286,420 (2008: B/143,444,674) en paraniia de oblipaciones oontraidas con
ingfitucionag financieras (véase nota 10),

Al 31 de diciembre de 2007, laz tasas de Interés anual Que devengaban o3 préstemos
oecilaban antre 0.50% y 5.29% (2006: 0.75% vy 5.25%) més un subsidic del Goblerno de
Panama {ver nota 14) que uscila entre 0% y 6.50%, [os prestamos que no &stan bajo |a lsy de
interesss praferanciales devengan Interases que van del 5.F5% a 11.00% (2006: 7.25% al
11.00%} ¥ los prestamos personales devenfan interesas gue van dgl 9.00% a 18.00% (2008:
B,75% al 18,00%)

Los mavimienios de la resarva para pérdidas en préstamos se detallan 8 continuacion:

2007 2008
Saldo al inicio del afio 282 682 206 545
Provision cargada a gastos del alio 50,500 75,500
Prastamos casiigados {185,450} (20,362}
Saldo al finat del afio _J27.133 -t g B0

La cartera de préstamos hipolecarios residenciales a valor razonable 8 través de resultados
asta sustancialmeite sulsta a titularizaclon por medio de fideicomisos no garantizados por la
Gompafia. En el afio 2007, la Compafila transfiié seldos doa su carera do préstamos
hipotecarivs residenciales par2 fa constituciéin ds! Colavo Fidelcomisc de Bongos de
préstamos hipotecarios por un monto de B/90,000,076. En et afio 2008, la Compaffa ng
transfirio saldos de su cartera de préstamos hipotecaro resldenciales pare la constifucidn de
alngln fideicomiso.

Lo= saldos transferides no generamen ganancla nl pérdlda en [z transaccidn. Slin embargo, la
Compafila devenga ingresos por administracidn fiduclaria de los fideicomisos constituides en
beneficio de tergeros. A pariir de fa consfiucién del referide fideicomiso, ios préstamos
hipatacaros residenciales transferides ne se incluyen en el balance de situacion consolidado
de la Compafifa comno activos propics, =xcepto los bonos que ta Campante v subsidianas
retengan como disponibles para la venia {ver nota 7).
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()

(8]

Invorsloneas en Valores

La Compafila mantiens una cartera de inverslones al 31 da diciembre da 2007, por un valor
de B/16,358,080 (2006; B/.291,534). Estas inversiones estan clasificedag de la siguisnte
farma:

fnversiones Dispaniides para la Venda:

La Compafiia adquirk durante gl 2007, Bonos Serie B emitidos por el Ogtayo Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipatecarlos, las cualss astan valuados por el valor de Bf.13,550 000 ¥
con vencimietto sl 18 de diciembre de 2035. El rendimiento del bono es ajustable dg
acuermio a teass de interés para préstamos hipotecarios publicadas por la Superntendsncia
de Bancos de Panama menos un 1%. Durante el 2007, Iz tasa promedio de Interés fue de
5.816T%.

La Compania también mantlene coma parts do su cartera, los aportes de capital realizados
para la constifuclén de 8 fideicomisos (2006: 7) utilizadas para |as titularizaclones de careras
de préstamos que realiza la Compafila las cuales ascienden a B/.20,000 (2006 B/.80,000),
Eslos apores no representan para la Compaiia ningln tipo beneflcio residual en dichos
fideicomlses. Estas Invarsiones se mantienen registradas al coato.

ffiversiones g Valor Razonablo a tmvés de Resuitados:

Como parte de la titulsizacion de parte de su carern de creditp a ravds del Octavo
Fideicomise e Bonos de Préstamos Hipotecarios, la Compafiia retuvo un thterés residual en
dicho fidefcomiso el cual ha sido valuzdo en B/.2,106,897. Este valar fue determinado
mediantz el descuento flujus futuros de las comisionas como fidudiario ¥ de incentivp gus
recibira la Compaiiia de dicho fideicomiso, Se estima que [a reallzacion de estos valores sera
da 30 afins.

Inversiones Manfenidas hasfe su Yencimiento:

Le Compafiia mantlene bonos de ls Republica de Panama con un valor nominal da
B/.225,000 los cuales estén registrados 2 su coste amortizado B/.21 2,183 (2006:B/.211,534)
¥ con un velor razenable de B/.292,500 (B/.285,750). Estos bonos tignen una tasa do interés
de! 8.875% (2008: 8.875%) v con vancimiente el 31 de diclembrs de 20:27. Estos bonos se
mantienen en e! Bance Nacional de Penama a dispesicion de Ia Superintsndencia de Bancos
de Panamd, para garantizar el adesuado cumplimiento dg las obligacienes fiduclarlas de la
Compania.

Propiedades y Equipos
Las propledades y equlpos se resumsn como slgue:

a0r
Eiulpe de Equipo
Inmusble  Moblliards  eficina redanto Mejorax [otal

Costoe:

Al inicio def afio 136,600 328,217 afl 162 140,389 {18820 1,714,198

Compras 0 54 354 245050 1] 162 058 461 462

verias y destertes (136,500} [11748) {81,007} _ i L18R4AY 957 EO1)
Al fireal del ano 0 371,623 43505 140,559 QB0.4a2 1817 850

Buprocincion acumulada:

Al inicio del ata 10,533 128,476 435 347 B0 565 147 026 801 a4

Gasts del afio 3,159 39,783 150,483 22,535 48,562 264 5332

Ventas y descartoas (13A92)  _ [10408) _ (AS.280) ), (7.747) (130757
Al final dafl ajio 0 158771 485,450 112,100 177,903 _B35.794

Saldos netoa —l! 213052 358265 28,250 382520 __D32.i35
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{8) Prapledrdes y Equipos, continuaclén

200&
Equipo de Equipo

Inmueble  Mobilfarie pficlng edante Mgjoras Totad

Costo;

Al Inlcia dal ano 135,500 285 514 82,551 145,281 BATEAS 1,457,531
Compras a Fd,148 151,584 17,11 Th,235 332078
Yenles y descartes o} 445) [n& H73) (£1.883} fl (75411
Al final del aida 128,500 339217 a91.14d 140304 416,020 1714198
Depreciacin acumu lada:

Al inicick el 2o 5uaa §5,050 353,104 T4,718 102,078 B3i.582
Gaslo del afn &, 525 32,530 118,873 28,047 44,850 250,001
Yentos y descartes g £15h {48 T26) {13,200 a (20,845,
Al final dal affo 10,533 128478 42 & B9 5685 147 023 HO1.944
Saldos netos 125967 188741  26RRIE gD geESuz 912250

{9} walores Comerclales Magociables (VCNs)
La Compafiia tisne auterizado por la Comision Macional de Valorag un plan rotativo de hasta
B/ 150,000,000 &n VCNs los cualas se encuentran respaldados con el crédito genaral de la
Compania v ura fianza solidaria de Grupo ASSA, 5.A.

Tipa agel 38 Venclmisnto o7

Sarle H 6.25% Enarp, 2008 5,000,000
Sera | a.00% Sepllambra, 2003 5,000,00
Serit Ad B 25% Eneara, 2008 2,357,000
Sanla AK B.20% harzo, 2006 160,000
Sene AL &.25% Maso, 2008 3,500,000
Sera A 6.25% Abiril, 2008 %, 000,000
Serig AN 3 25% Abrdl, 2008 350,000
Sarfs AD 6.00% Agaosto, 2008 2,000,000
Serig AP &.00% Octubre, 2008 B, 222 000
Serie Afd 5.00% Qctlbre, 2004 1,000,000
Sarig AR 6. 00% Ccubre, 2008 1,865,008
Serls BM G 25% Marza, 2008 6,000, 00
Soria BO A.00% Abrm, 2008 5, 000, Chd
Sera BP G.O0% Abnl, 2008 5 400,000
Sarie BQ 6.00% Junia, 2008 &, 537,000
Sars BR &.00% Junig, 2006 5,000,000
%ars BS G.00% Julka, 2008 4,000,008
Serie BT &, Q0% Julio, 2008 1,000,000
Sane BU 6.00%: Julio, 2008 2,500,000
Sere BY 6.00% Agasta, 2005 5,000,000
Sero BYY 6.00% Septiembte, 2003 350,008
Sone CD 6.580% Ensro, 2008 5,9250,00
Serie CE G.00% Mevo, 2008 464 000
Sona CF 6. 00% Aposte, 2008 1,000,000
Serna GG G.00% Sapiiembra, 2006 1,000,000
Sena CH &.00% Oehybre, 2008 50,005
Serie Gl G.00% Novlembre, 2008 5,000,000
Sana CJ &, (0% MNowigmbre, 2004 7,850,000
Sere CK 6.00% Diciembra, 2008 100,000
201 76,000

Manos gastes prepagados por cada emisidn _{2a1 47y

FERRENE
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9] Valores Comerclales Megoglables (WCMs), continuacién

Tipo

Gana AF
Sere AG
Searie AH
Serie Al

aara Ba
Seriz BB
Serla B>
Berie BO
Sere BE
Sorle BF
Serie B3
Saric BH
Seria Bl

Sera BK
Seriz GA
Sera B
Sera GG

Tasa e intprég

5.25%
2.00%
G.00%
&.00%
325%
5.25%
5.50%
8.50%
§.50%
5.60%
8.0d0%
f.00%
§.00%
§.00%
7.50%
6.50%
£.50%

anc! i}

Engfa, 2007
Faptiombrae, 2007
Colubire, 2007
Moviarmare, 2007
Febrerm, 2007
Marza, 2007
Ahil, 2007

Ahril, 2007

Mayn, 2007
Junte, 2007

Julo, 2007

Julio, 2007
Apostn, 2007
Saptiembra, 2007
Hoviembro, 2007
Diciembre, 2007
Diclambra, 2007

Mance gaetns prapagados por cada smiside

27

it

5,700,000
7092 000
5,222,000
1,855,000
5,000,000
2,5337.008
5,309,000
£,000,000
5,400,000
464,000

4 597 b00
3,795,000
2,343,000
454,000
10,000,400
15,000,000
1,100,600
B2, 665,500
(476,791
B2.278,.200
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{10) Préstamos por Fagar
Los financiamientos recibidos se resumean a continuacion:

2007 D&
Linea da crédite para capltal de trabajn par B7.25,000,000, con
vancimienio cadza 12 meszes rencvables a opcidn de las partes
¥ tasa de interés anual Libar mas un margsn, garantizada con

tartara de préstames de hipatecas residenciales. 5,250,000 18,700,000

Lineae d= orédito para capifsl de mabaje por Bf. 17,500,000, con
vencimiento cada 12 meses renovable & opoion de 185 parss ¥
tasa do interés anusl Lidor mas un margen, garsntizada can
gartera da préstamcs de hipotecas residenciaiss, 5,250,000 12,182,000

Linea da crédifo para capital de frabaje por BAS,000,000, con
vencimienio sada 24 meses renovakle a opcicn de las partes v
ig=a de intarés anual Hbor mas un margen, garanizada con
cartera de préstames da hipolecas residenciales. 850,000 5,254,500

Linea de coradite rotalive pam capital de trebejo por
B 12,000,000, son vensimlents catda 12 messs renovable a
opcion de lag pares ¥ tess de Interds enual Libor mas un
margen, B.400,500 13,450,000

Linea de crédilo para capital de frabajoe por BL20,000,000.00, con
vencimienio de siete afics (2011) y tasa de interds anual Libor
mas un margen, paraniizada con eartera de prastamos de
hipotacas residenciales. 20,000,000 20,000,004

Linea de crédiio para capital de Wrabsjo por 853,000,000, con
vengimiento cada 24 meses renovable g opaion de las partes y
tasa de Interés anual Libor més un margan, garantizada con
cartera de préstamos de hipotecas regidensiales. 500,000 4]

Linea da craditc para copitel de trebaje por BL7,.000,000, con
yeTzimients cadz 24 meses mnovabls 2 opeion de las partas y
taza de Interds anval Libor més un margen, garantizada con
cartara de préstamas de hipotecas residencialas. 5,200,000 2,750,000

Linea de crédito para capital de trabajo por BLE 000,000, con
vengimlento ¢ada 24 mases renovable a opolon de iag paries y
tasa de inierés anwal Libor mas un margen, garantizada con
gartere de preatamos de hipotecas residencieles. FEQ.000 2,300,000

Linea de ocrédit rotativa pare  cepital de trabsje por

B,.5,000,000, san vencimisnto cada 12 messs renovabls a

opcitn de [as paries y fasa de interdés anual Libor mas un
marger. _4,000000 4075000
Sub<otal fue pasa 51,600,000 79721 FO0
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{10} Préstamos por Pagar, continuaclén

2007 2008
Sub<otal que viene £1.600.000 T0.721.500
Linea de crédile para capital de frabajo por B/25,000,000, con
vansimienio cads 24 meses renavable 4 opsldn de (82 partes v
lasa proporcional a Mes  actividades de la Compaiifa,
garantizada con  cartera de  préstamos de  hipotecas
residengiales. 24,500,000 o.087.500
Lines de crédito pam capital de trabgje por B/AS,000,000, con
vancimiento cada 24 meses rengvabls a2 opgian de lag partes v
tasa de interés anugd Libor mas un mergen, garantizada con
cartera de préstamoa de hipotecas residenciales 6 375,000 2,825.000
Linea de ¢rédito para capital de frabajo por B/.9,200,000, con
vencimients cada 24 meees rencvable 3 opcion da las partes y
t2gs de intergs anual Liber mas un margan, garanbzada con
carera de préstamoa de hipotecas residencialas. 8,200 000

Linea de crédito para capital de trabajo por BL20,000,000.00, con
vencimiento dg res afos (2010} v esa de Interdés anual Libor
mag un margen, garanfizada con cartera de préslamaos de

hipotecas resldenciates. 18,000,000 o
Total de financianisntos recitidos 106,675,000 51,434,000
Mencs gastos inicizles por constitucibn de tinea {174.784) (227,515}
Total de fnancizmisnis recibidos ALB.E00 219 21,211 4R5

Las taaas de interés anual an los préstamas por pegar oscilan op un rango ds 5.50% a 7.37%

(2008: 5.75% a 7.37%).

Grupo ASSA, 3. A. es flador de los financiamisntos por pagar de la Compafia. Al 21 de
diciembre de 2007, la Compafife mantenia prostamos hipotecarios por B4, 148,286,420 {2006:
B/ 143,444 874) en garantia de [as obligaciones contraidas con instituciones financieras {ver

nota 8).

{11) Informacibn do Segmentos

L.a informacion por segmentos da la Compafla se presenta respacto de los.nagocios v ha
sido praparada por la administracion exclugivamente para sar incluida an eginz egtados
financieros. Los raportes intermos esttuctutados vy producidos fegularmente por i@
admfnistracidn no coptemplan la separacién de activos, pasives, ingresos y  gasios

carmespondientes a cada segmento de negocios,

La composicién de fos segmentos de negocins se describe de Ia siguients manara:

- Hipolacas en fdefcomiss: Dentre de sgte Cconcapto s= recogen Ios ngresos por
comisiones genaradas por 2 gestiSn de adminlgtraciin ¥ cobranzas de préstamos
hipotacarios que le perenecen a terceros manos los gastos de operaclén de la Companila

quian es conratada bajo contratos de administracidn para llevar a cabo dicha funcién.
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{11} Informacidn de Segmenios, contlhuacian

-

Hipofecas come activos: Demiro de esie concepte s recogen os ingresos de Inferases
mencs los costos por financtariente que generan los préstamos hipotecardos que s
Campaiiia mantiens como actives, més las comlsiones por oforgamiento v la pare
proporcional que correspands a las comisiones por cobranzas vy senvicio de regsegum
obitenidos de la cornpafiia de seguros a la que sz le presta al servicio da reaseyuro.

Prestames persongies como aciivos: Dentro de este conceplo se recogen los ingresos de
intereses menas los costos por financiamlento qua ganeran los préstamos parsahalas gue
la Compaila mamdane como actives, mas las comislonas por ptorpamisnto v 16 parie
proparcionsl que comesponde a las comisiones por cobranzas vy serviclo de reaseguro
obtenidos da la companfa da zequros a |2 due 3a l= presta &l senvicio de reasequro.,

Otras inversiones: Dentro de este caongepio se recogen I0e ingresos generados por olras
inversionas de la Compafia y log ingresos generades por subsidiaras de ka Gompania gue

prestan servicios de asesorlg fingngciers y otros servicios varos.

Pristamos
Hipeiecas en  Hipatecs como perRoneiss Qirma Tota]
fige]e L Aclives como getives  Inverslones Gonstlldada

Ingraen de Inferpacs i} 9,532,058 2,242 580 a10.401 12,6584 975
Gaatns de Intireses r comislones { 942,100 1440127 a52,302 14,7B2,530
Ingrazos nalkos par oionrgarmenta de 0 2190,112 431,881 1] 2EEZ 0T

prastamos
Ingrgep da comisitn par sdminizirmgign

te ficsicomigan 220,214 i o 0 220,215
Ingreso par cwmislén de maney &7, 662 a9 474 &34 ,246 Q 2,811,382
INQresg por ressegam 62,380 430,73 B8.025 1] §o7 352
Cityoz ingrescs varlos L a G 22,022 287,032
Frzviskin para pacdlda en préstarog g 8,585 41,918 S0.500
Gaslon dn aposachnas TXO0M 2 SE% 5BT 1, 1B 054 oG.410 4985 1018
[epraciackdn v emortizacldn & 524 157,521 B335 5,137 254,532
Costo neto de embkin da ideicomiso ] ul I 411 A8 311 BRS
Liilidad por ségmante didea dal

Impuatio sqbm 14 meik LEALET — B TAABE 20858 (284 104) —1394.599
Agifvoe del segmanto R 170192061 ipgrged  JE04510 = Lag
Fazlvos dal sagrnts - 167835 473 c2i2zad M RGSZOF FILELFNEF]

2006
Préstanos
Hipciscas an Hipatacs Soma perEcnalas (res Totzl
fdeicomilEe gctvoE gomrn grhags Inveralones Copraplidadg

Irnrese de Inkereaos 4 215 =T 212.8/3 F-Akd 11,204 443
Gasioa de [ntergses v comisionegs d TE7,220 533,575 14,358 #,468,008
Ingraeas naelos pir ctnrgamdenta de

practames 4 1,028,352 384 B30 g 2 1RE 2
'ngraso de comision por admirdstracidr

do fidatggmisos 2654 o o q 3540
greso de comigian da maneja da

praFtamos &31.790 1,170,684 188,244 0 1,584,092
INGreah por fegasguro 126,740 o21,343 20,618 a 7 038
Ctrom Ingresos varpa 1} q o 151,814 181,518
Prowizian para pérftda on praetarnos 1 13005 B3 485 a ¥B.500
Gastos de aparaciones G638 2,283,148 210,176 73,7898 48005308
Deprecfacion v amartizacidn 33,405 138 Q59 55, 0R1 4 Af8 230,001
Lilidad por segments antas del

imgusto ankra i renia 414197 L2382 el 1Y 13286 LESELMD
Activos dal segmeanta 1L P Rl RN L4018, 15405 186,771.5845
Fashos dal segmento — —k 184,590,454 12188234 20D, F53 RIFCAC LS
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{11} Informacién da Segmentos, continuacion
La composicién de los sagmentos geograficos se descibe de [a sigulents forma:

2007
lalas del Total
Papami Et Salvador Caribe Conaglidada

Ingrescs de intereses 8218474 4 375,751 0 12,684 925
Gastca de intereses vy comisfones 8.685.418 3,127,122 ] 11,782,538
Ingresos netos por otorgamients

da préstamos 1,847,048 34,125 0 2,592,073
trgreeo de comision par

administracitn da fideicomisos H20.218 0 0 B20.218
Ingraso de comision pot manejo

de prastamos 1,416,542 784,833 0 2,201,382
Irgresan por réaseguUrg 0 ] BET, D5 B&7 862
Otrog inQresos vanos 198,374 B5.843 0 282,022
Frovisidn para pardida en

préstamos ] 80,500 I 0,500
Gastos de operaciones 3,204,085 1,105,209 855,628 4,885,105
Gaprediacion y amartizacion 211,138 83,306 o 284,532
Costos nelo d6 emision da

fideicomiso 11,855 0 i 311,898
Utilidad por segmento anies de

impuests sobre la renta e 2AGDAS | _LBAG G0 212 124 = 1074198
Actives de segmento J488 & 7203222 67808 225889009
Fasivos del gsgmenla A38.740 956 10,087 524 L8233 208,813,712

200§
Islas dal Totai
Pangma El Salyador Laribe Copzoalidade

ingresos de intereses TO51.716 2182 727 4] 8,204,443
Gazies de interéses y

comisiones ¥.053.317 141548 0 8,485,803
Ingresos netos por otorgamisnto

de préstamos 1,654 832 489,050 ¥ 2,123,882
Ingrasa déa comilsion por

adminisracion de fideicomiaca 342 640 Q 4] 342, G40
tngreso de gomietdn por manejo

da préstamaos 1,458,26% 432,763 0 1,891,082
Ingresn por reaseguro 0 o 547,068 547,088
Clras ingresos varias 144 502 7.216 ¢ 161,318
Provisibn para pérdida en

préstamas 14,144 §2,356 ) 78,500
Gastos de oparaciones 2,058 168 783,725 1 3,800,608
Depragiacion y amortlzaclin 184,853 45,048 1] 230,
LHilidad por sagméanto antas do

Irmpuesto sobre la renta 441 475 _765.141 45R 383 GO0
Activos de segmenta 142,984.982  42,380.137 393868 185770884
Pashvgs del segmento 137,611,003 44,288,250 10,198 17480448
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(12) Salarias, Otros Gastos de Perzonal y Otros Gastos de Opetacian
Los selerics, ofros gastos de personal ¥ otros gastos de oparaciones se detallan a

continuacian:
2007 2006

Salzrios ¥ otros gastos de peracnal:
Sueldos, decima tercar mes y vacacionas 1,442 412 1,108,791
Gastos de representacidn 185,070 188,607
Bonilizaciones 138,030 134,838
Cuctas petronales 284,173 215 478
Frestaciones laborales 151,981 08,337
Wigticos, vigjes 46,522 41,774
Oitros 103,151 20,274

2,351 348 1.8%6,198
Otros gastos de operaciones:
Alguller 215,278 172 888
Publicidad y prapaganda 507,197 357,503
IMantenimiznto de gquipo 134,680 123,648
Utiles da oflaing 51,604 BT 230
Luz, agua ¥ telefonos 228,052 175316
Cargos bancarios 24 768 21,310
Citros gasios 458,318 4286 275

150891 1364128

{12) Fideicomisos Bajo Administracion
Una compafila subsidiatia actia como administrador ¥ fiduciario con respecto & una carera
de préstamos de un tsrcero ¥ ciertus fideicomizos de benos da préstamos hipotecarios que
fueron titularizados por una compadia subsidiada. Por irsfarse de un servicio de agenta
reglamentade  medlante contratos que definen y  limitan  las responsabilidedes  del
adminisirader v fiduciario y contienen clertas clausulas de proteceidn, la administracion
considera que los riesgos inherentes a esta actividad han slde debidaments mitigados.

Al 31 de diciembre 2007, &l valar insoluto de |a cartera do prastamos de Ios fideicomisas bajo
administractdn ascendla aproximadaments a BY, 133,399,580 {200&: B/.51,610,070).

{14) Intereses Preferenclales sobre Préstamos Hlpotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panamé, las entidades financieras qus
otorgan préstamos hipotecaros gue ne excedan de B.82,500 con Ihtareses preferenciales,
reciben &l bensficio anual de un crédito fiscal por los primeros diez {10} afos de vida del
préstamo, por la suma squivalente a ta diferencia entre los ingresos qua la entidad financiera
hubiese recibido en caso da heber cobrado |a tasa de interés de referencia dal mersada, que
haye estado en vigor durante ese aric, v los ingresas efectivaments rocibldes en conceptn de
ihtereses con relaciin & cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenclalos.

El crédito flscal bajo la ley 11 de 1990 y 1a ley 98 de 1995 puede ser utiizade (nicaments parz
el paga del Impuesto schrs la renta, Sien cualquisr afe fiscal la entidad financiera ne pudiere
afectivemente utilizar todog los créditos fiscales a gue tenga derecho, reconocidos por la
autoridad fiscel, sntonces podra utilizar ef cradito excedants durante los tres afios sigulantes,
8 sU conveniencia, o transferirdo, en todo o en parta, a otro contribuyente.
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(14)

{15)

(16}

Intareses Prelerenciales aobre Prestamos Hipetecarlos, continuacion

Durante al aflo 2007, & Compaflia registrd la suma de B/.3,057 968 (2006; B/.3.002,.600),
comg ingresoe de intereses preferencizles sobre la canera de préstamcs hipotecarios
residenciales. En af primar trimestre del afio 2007, una subsidiaria da la Compafifa vendio a
tarceros gréditos fisceles de sfos anteriorss por B/.3.073,500 (2008: B/.1,801,836) generanda
una ganrancia por B/.55,384 (2008 B.77,538), registrada en el astado conaclidado de
resultados en el ubrp de otroe ingresos. Al 31 de diciembra dg 2007, ef crédito fiecal por
realizar 2e incluve en l balance de situacion consolidado y el misma asciende a BY 3,067 8965
{2008 B/.3,008,800).

Compromizsns y Contingentiag
La Compafila manifiené compromisos y contingencias fuera del balancs de situacion
conaalidadg, que resultan dal curso normmal de sus operaclones y 1os cuales invalucran
elamentos de riesgo credliicio ¥ de tiquidez. Estos compromians vy contingenciss se defallan
COmo sigue:

2007 2006

Cartas de promasa de pago 16612465 18.658.056

Medignte carfas de promesa de pego, le Compafia ha adquirdo el compromiso de realizar,
por cusnta del clienie, ciertos pagos a tercerds una vez se cumplean ciertss condiciones
pactadas previamanta. Las carias de promsesa de pago suscritas al 31 ds diclembre de 2007
tanian vigencia da sale mesas =0 promsdio,

lLa Compafila han suscrito contratos de arendamisnto, por tammines de hasta cinco (5} afios,
para el use de ks locales donde operan sus oficinas. Los cénones de amendamiento que las
subsidianas deberin pagar en los praximos clneo (5) afios ds conformidad a gstas contratos
de armendamionto g2 detallan a cominuacion:

Ajio Monto
2008 308,191
2009 308,191
2010 306,191
2014 306,191
2012 306,191

El gagta de alquller para e 8fo en curzo al 31 de diclembre de 2007 escenaid a B/.200 523
{2006: B/.159,151).

Impuesta sobre la Ranta

Las deciaracipnes do impussto sobre Iz rama de lag companias constituidas an la Repiblica
de Panama y El Salvadar sstdn sujetas 3 revisién por pare de fas gutoridades fiscales por log
(litimos tres afos, inclusive el afo ferminade a! 31 de diciembre dg 2007.

La subsidiaria Morigage Gredit Reinsurance Limited establecida en jas Islas Turks and Caices
y Securitization and Investment Adwisors, Inc., eglableclda en las 1sles Vingenes Britanicas no
gstan sujetas al pago de impuestos scbre (3 renta, debido a la naturaleza de sus operacionss
axtranjaras.
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(18}

{17

impugsta sobre la Renta, continuaclén
La conciliacidn entra la ufildad financlera antes del impuesto sohre la renta y 1a uiilidad neta
fiacal &l 31 de diciembra de 2007 ge detalla & continuacion:

£097 2005
Ltitidad financiera antes del impuesto 2abre la renis 1,974,199 1,885,000
Ingresos y gastos de fuente exentos, netos {971,867) fa3d 001)
Gastos no deduclbles 847 375 621,546
Reserva fegal {105,158) {71,790
Utilidad neta gravable - 1,440 1,400,355
impuesio ecbra la ramta a 5L tasa respectiva _ 486 168 378 654

La tasa efectiva del impuasto sobrs Iz renta estimado para el efio ferminade sl 21 da
diclembre de 2007 es ds 23.461% (2006 2247%), La tasa ds impuesto sohra |z renta
aplicable a |a renta gravable segin legistacion vigente en Fanama ss de 304% vy en El
Salvador de 25%.

Instrumantos Financileros Derivados

Le Compafila manifiene contratos de cobertura de tasa de interés (“interast rate swap™) para
reducir el rlesgo de tasas de inerés de sus pasivos. La Compaffa reduce su riesgo de
crédito con relacion a estos acuerndos 2l ulifizar come coniraparts a inatiluciones de gran
solidsz financiera.

E! detaile de! contrato de cobertura propio de [a Compafiia, bajo contabilidad da cobertura de
flujo de efectivo es como sigua:

Vazlar
Vencimianto Valor Razanable -
207 Remananta  Mgclepal Basivg
Cobertitra de taze de intgréa [“interpst rate
gwap™) A86afos 1000000 464,614
Coberiura de tasa de Intgrés (Interest rate
swap} Gefips 10,000,000 —19487]
Valer
2005 Yencimiento Valor Razanahle -
Bemangnte  Ngeignal Pasivo

Cobertura de 282 de ierés ("interest rate
srap”) 4.58afna  1UQ00,000 189424

£stos contrates por un monto nominal de B.20,000,000 (2006: 8/.10,000,000) cormesponde 8
ura cobertura de tssa ds interds adquirida por la Compaflia como proteccion a lag
fluctuaciones de las tasas de Intonés sobre financlamienios reclbidos & tasa varlabla por un
monto de B.20,000,000 (2306: B/, 10,000,000).
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{16} Valor Razonable de los instrumenios Financieros

(19)

Los sigulantas supuestos fueran efactuados por la adminiatracién para estimar e valor
rezonable ds cada caiegora de insirumento financlern en &l haignce de sifuecidn
consolidado;

fa) Efesciiva/imereses acumulados por cobratouentas por cobracinteresgs acumilados
por pagarolris pasivos
Para los instrumentios financieros antericras, ol valor an los lihros g2 aproxima & su
valor razanable por su natraleza 8 coro plazo,

fh)  Inversiones e vaiores

Para los valores qus se coblzan an mercados activos, el valor razonable es
determineds por al preclo de refarencla del Instrumento publicado en bolsa da
valores v de sistamas slscimnicos de informacion bursatil.  Cuando no estn
disponibles los precioe pendisntes, se detarminan los valores razonables usando
iécnigas de valuacién cgn refersncia a datos observables del mercadpo. Estos
inchuyen los anditsiz de flujes de efective descontedos y ofras tecnicas de valuacion
carminments usades por los parficipantes de! mercado.

fc) Pristamos
Para Ips préstamos hipotecaros con clasiflcacion de instrumentos fnancieros a
valar raronable a través de resultado, el valor en llbros 82 aproxima a su valor
rezunable debido a que la Compafiia estima gue realizard el cabro sustancial de
estos prastamos al ttularnzar la carera por medio de Tideicomisos ¥y parque no
existen diferencias sustancicles entre las tasas de interds aciuaies de los préstames
£n cartera v las tesas ewistentss on ef mercado para prestamos de simllaras
terminos.

fd) Préstamnos por pagar
£l valgr on libros de los préstamos por pagar se aproXima a su valor razonable
debido 8 qus Igs tesas de interés se regjustan an un corto plazo de tiempa.

fe) Vailores comerciales para pegociables
Eil valor en lihros de los valorss comerclales negociables con vencimiento de un afo
o MEenDs, 32 aproxima a su velor rszonahle, por su netualaza a cartd plazo.

Las gsilrnaciones dsl valor razonable son efectuadas a una fecha detenminada, basadas en
pstimaciones da marmado y an imfommacldn sobre Jos instrumentoz financleros.  Estes
estimados no reflejan cualquier prima o descuento gus pueda resultar de la oferia pera la
venta de un instrumenta financiero en particular 2 una fecha dads. Estas estimaciones son
subjeiivas por su naturalezes, imvalueran inceridumire v elementas de juicio, gor [0 tanto, no
pusden ser deferminadas con exactitud. Cualquier cambio en les suposiclonas puede afectar
en forma eignificativa las estimaciones.,

Esilmaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacidn de Politlcas Gontables

La Companla efectda estimados y presunciones que afectan las surmas reportadas de 105
activos y pashvos dentro del siguients afio fiscal. Los estimados y decisionas son
continuamente evaluados ¥ estdn basados en la sxperlencla histdrica y olros factores,
incluyende expeclativas de eventos futuros que se creen son razenables bajo las
circunstancias.
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{19) Estimaciones Contables Critices y Juicies en la Aplicacion de Pollticas Contables,
contlhuacton
{2} Pérdidas por defariare sobre préstamos y andiclpos

(b)

La Compafiia revisa sus portafolios de préstarmos para evaluar sl deterforo por lo manos
en una base trimestral. Al determinar sl una pérdida por detariore dabe ser regisirada en
el estado de resultados, &f Grupo foma decisiones en cuanto a si existe una informacian
ohservable que indigue que existe una reduccion que pusde ger medida en los flujos de
efectiva futuros estimados de un poriafolio de pristamos antss que [a reduccidn pueda ser
identifilcada con un préstamo individusl en ese portafolic. Esia evidancte incluye
Infermacién ohservable que indigue qua ha habide un cambie adverse an la gondicidn de
pago de 0s prestataios en un grupo, o conditionss econdmicas nacionaies o lncales que
correleclonsn con incumpimientos en ectivos en gl grupo.  La Adminfstracidn usa
astimados basados en la expenencia de perdida historica por activos con caracteristicas
de riosgo de crédito v evidencia objstiva de deteriero similar a aoueltos en el portafolio
cugnde se prograrma sus flujos futures de efectivo. L a mefodalogia v presunciones usadas
para estimar ia suma y el tempo de fos fivjos de efectives futuros son revisados
regularmente para reducir cualquier difsrencla atdre los estimedos de perdida y 3
experiencia actual de pardida.

Impuestos sobre 1a renta

La Compafia sstd sujeta 5 impuesios sobre la rentz en numerosas Jurigdicciones.
Estirnados significativas se requieren al dsterminer la provision a hivel mundial para
impuestos sobre |2 renta.  Existon muchas transacclonses y célculos para los cuales la
determinacion dal Impuesto fingl es incierta durante el cursc ordinatio de negocios, La
Compaife reconoce cbligaclones por asunins de auditorias de impuestos anticipadas
bazadaz en estimados de gue si habrd obligaciin de pagsr impuesios adicionales.
Cuznda el resultado flscal final de estos asuntos es diferente de las sumas gue fueron
inicialmenie registradas, dichas diferendas impactaran las provisiones por impuestos
sobre [a renta e impuestos difordos en al periodo en el cual se hizo dicha determinacion.

{20) Prncipalea Leyes y Regulaclones Aplicables

{a)

()

(c)

Lay de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras on Panama estdn requladas por la Dirsccidn
de Emprasaz Flnancizraz del Ministeric de Comerclo e industrias de acuardo a la
legislacién establactda en la Ley 42 del 23 deg julio de 2001.

Lay da Fidelcomlso
Las operaclonas de fideicomiag en Panama astan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de acuerdo a la legislacion establecida en fa Ley No.1 dei 5 dg enerc de 1954.

Ley ds Reaseguros

Las oparaclones se reaseguros an las [slas de Turks & Calcos estan regulatas por la
Superintendancia de Seguros de ecuerde z la leglslacion establecida por la Loy de
Sogures del 31 de octubre de 1937,

Ley da Valores

Las operagicnes de pussto de bolsa en Panama estén reguladas por ta Gormnision
nacional de Yalores de acuerdo 8 la legisiacién esiablecita en e Decreto Ley Mo.? de 8
da jutie de 1999,
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. r LA HTROTECARIA (HOTDINGY, [NC. Y SUBSIDIARTAS

BALANCE GENERAL
AL le marzo de 2000

ACTIVOS tar. 2006 Dix, 245

Efeciivo en baugn B/ 3,355,404 A826,500
Bongs de préstamos hipotecarios disponibles parg ka vents 4,11 U 2,740,000
Préstunos por cobrar 50 99 597,830 81116415
Mepea provizion para posibles préatames incobrablas (206, 545) (206, 545)

- Préxmmos netos por cubrar oo ol 285 RO Qi KT
Inversiones mantentdas hast s vepcimivon T 211,047 210,885
Mahiliario, squipn ¥ n'ejoms, nein g E49,284 AI5,659
Tovervioncs en Fidzicomisos ¥0,LAND £0,0¢W)
Cuenlas i isteyeses por cobgar 4 L.038,563 R52,80R
Cuemas por ¢obiar felacionada 3 35,375 al,aZa
i rédiie tiscal por realizac 688115 1,532,453
Duos acovos 1,539,199 1,046,732
TOTAL DEL ACTIVO 106,908,267 oF BE5.025

FASIWWO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO:
Sobregire banuario 0 b
Préstammos por pagar (Con garmnti: hipof.) 3,0 50,607,000 50,627,547
Tondn adewdado o acuerdn de recowpra tt 1] ]
Yaulors comoereldies negociables 1 47,335,000 3300, 000
Cuentas por pagar relacionadas 3 1] [
Otros pasivos 2,487,085 1,673,378
Total def Fasive 100,450,685 Bo M, 525

PATRIMONIO DEL ACCIONTS A

Ascinnes Comuies & 500, 00 4,000,410
Ulilclades no digrritatdas 2,537.604 2,284, 800

Tl del patcimnnio del accdomnisia . 8.537.60d 6,284,200
TOTAL DEE PASIVO ¥ PATEDMONIO DEL ACCIONISTA Bi. 106,968,267 52,585,625




I LA DIPOTECARTS (HOLRING), iC. Y SHBSIDIARIAS

FETADO DE UTTLIRADES
Perinde que eohre del T de enece ab 31 de vacea de HK

Mar, 20 Mar. 2005

Ingresos de operaciones:

Tngresos sobrs:
Pristmos B/, L 6ng 00 £73,336
Tnvergiones en valores 17,657 £3,374
Cemisienes de prfstamos 12 523,74% 208,703
Tuizl de inprexos por inlercses ¥ comisioncs 3.1 50,4403 1,125,703
Claytos de intereses ¥ conusiones:
Intereses | 1,271,947 G20, 2604
CoOnYisionE 121441 21707
Tatal de gastes dc intereses v comisiones 1,393,433 £41,575
Tnprese metn e otereses ¥ comixlones Ta6.9604 483,708
Provisiin para posiblcs pristamos Incobrahles 1] 3,0}
Tagreso wetn de mterescs ¥ caomlsloncs,
despois de provisidn 756,964 480,728
Chres ingresng {gasios)
Comisido por admuistracidn ¥ mensjo 455,110 279,757
Crmisidn por fiangs de parantla {64,110 (45,364
Comusdin por colocucion di hipotcas (141,535 {6l1, 24}
Oiros ingresos 20R,410 135,369
Total de otros lugresos, neto 457,875 313,318

Ciastos do oporacioncs:

Salarioa ¥ odros gastos Je personal 13 451,924 275,101
Depreciaciim y aemattizacion 6 53,734 ITTE
Hunorarivy profesiomles y lupales 71,332 37,300
tmpicstos 35,352 24,6349
Otros pastos 2R, 405 184,134
Tl {e masis de opersaclones 910,747 561,362
[Milidad neis antes ded Impoesto sofire 1a renta A X2 232681
[onpuegto 20bre [a rencd, «Etinmdn 51,287 18,120

TMTEAL NYTA R/, 232,805 214,562




LA HIPOTECARIA {HOLIHNG), INC, ¥ SURSIDNARIAS

ESCADO DE CAMBIOE EN EL PATRIMONIO DEL ACCTOINISTA
ALY de marzo 2008, con cifras comparstives da 20056

Accinnes Comunes;
Saldo al intcio dal afio

Acclones emitidas
Saldo al final de! allo

Utilidades no distribuidax
Saldo al inicio del afo
Distribucion de dividendos
Impuzsia complemaniano
Lilid=d nata
Saido al final dal afio

Taotal de Patrimoenleo de los Acclonlstas
Saldo al inlcio del 2R0
Cambios dal periogo, nato
Saldo al final del atta

2006 2005
4,000,000 3,000,000
0 1,000,000
4,000,000 4,000,000
2,284,769 1,384,641
0 a

0 {5,824

252,805 905,753
3.537 504 ¥ 554,800
§,284,709 5,384,541
753 805 800,158
B.537,604 5,204,800




I LA HIPOTECARA (HOLBING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS

—

Eatado de Flu)o de Efectiva

Al 31 de matzo, 2008, con clfras comparativas da marze, 2005

Flujos de sfectve de jas actividedes de operaclén:
Utilidad (pardida) nata

Ajuestes para conciliae (B Ublidad neia v of efective
ge 83 attividades de oparacion:

Dreprecisaion y amorfizasion

Pravislon para pardldas en prestamos
Préstamos cretigados

Resera transfarida de Subsidiariz

Cambios &n actives ¥ pashis oparativos:
Préstamos por aobrar

Frofductn de vens de pretamos

Cuentas & intereses por cobrar

Cuantas par cabrar - relacionadas

Crediby fizeal por realizar

Oiroz gctivis

Cuentas por pager - readonatas

O os pasivos

Total de ajEestes

Fhujo de efactivo de las aefividades

de operaclin

Actividades de inversidn:

Bongs de prasfames hipotecarios deponibies para bz venta
Inversionés mantericdas hasta sl vancimiente

Inversinnes an Fldetooml=os

Ednuisicidn rete de mebiliana, equipo ¥ mejoras

Flujo de efective de las Actividades

de inversitn

Actividades da financiamiante:

Préstamnps por pagar

Financiamizntos recibidos

Yalores cormenales nagnciabias

Praducto de fondog adecuados bajo acusrdo de ecomprs
Acciones emitldas

impusets complamanta o

Fanantia Ratenidas

Flujo deEfectvo do laa activldedes

ta financlamianta

Aumente (dsmindcién) neio en sfectivo
Efactive al inicio dal afio
Efsctiva al final del 2fin

Infarmacion suplementaria sabre ol Rulo de afzcliva

te las actividades do oparacion:

Inferesss y comisliones reclbidas

Interases pagedos

Craditos fistales vehdldoe

Vasnas los ratas que ecompafan & fa8 agtaoGs fnancims,

B/

Bf.

Mer.2006  Mar. 2004
252 A5 714,583
53,734 37,073
0 2,537
o o
4] a
(18,251 415) 2,082,033
4] a
{185, 755) B57.228
95,347 (5, 682)
B64,338 a
{452 447 {178,458
i} n]
14,385 556,125
[77.207,813) 3,127,047
~ 126,949,008) 4,341,610
2,740,000 (3,820,238)
RTED (B2
b 0
fadsi {63,540}
2 462,459 (3,553,547)
{20,547) (478,500}
o 0
13,048,000 1,000,000
! 0
o 0
a o
o 0
132,018,453 524,500
{1,271 088) 172,464
4 26 595 2,085,710

) ] ]
o o
o D
g 0




Anexad .

Estados financieros interinos del Emisor al 31 de marzo del 2008.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBBIDIARIAS
{Panama, Republica de Panams)}

Motas a los Estados Financleros Consolidadas
31 de marzo de 2008
{Clfras en Balbogs)

LA HIFQTECARIA (HOLDING), INC.
Y SUBSIDIARIAS .~
(Panamaé&. Rspublica de Paname}

E=tados Financleros Ennauﬁdadns
¥ Anexos

31 de marzo de 2008

“rratp————




LA HIPOTECARIA (HOLDENG), INC. Y SUBSIDIARIAS
(FPanamd, Repihlica da Panatna)

Notas a los Estados Financieros Gonsolidados

LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. Y SLUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Fanamad)

indice deal Cantenido

Balance de Situacidn Conzclidado

Estada Cansolidado do Rasultadas

Estado Consolidadn de Cambios an el Patrimonio de los Agclonistas
Estado Consolidado de Flujos de Efective

Notas a los Estados Financieres Consolidados

Informacian Scplemsntaria de Conaolidacidn sobre o Balance

e 1 Lol USRS
Informacién Suplementaria de Consolidagién sobre af Estado

A2 RESUIAOOE ... e e e e e




LA HIPOTECARIA {(HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Rapublica de Panams)

Balanco de Situacidn Consolidado
31 de mare de 2008

(Cifras an Balboas}

i il i—

Activos Nota 2008 2007
Efectivo sn ancos 12,093,181 12,513,830
tnversiones en vakires 37 22,412,228 18,558,060
Préstamos, neto 3,8 198,022,513 185,918,540
iobiliario, equipy ¥ malorag, nato a 1,207 503 252,130
CLantas e inteyeses por cohrar 5 3,278,665 2,513,681
Cuentas por cobrar - relacionadas 4 145,360 63,350
Crdiio fiscat por resliza: 14 718,800 3,057,956
Oitros aclivos 1,561,731 1,474,074
Total da activos 230 338 997 222,885,085
Pagivas v Patrimonia de 195 Agcionistas
Pasivos:
Vaiores comerciales negociables 4,8 108,218,107 95,933,322
Préstarmas por pagar G, 10 111,722,427 108,500,211
Oiros pasivos 5,746,989 4,480, 178
Tatal de pasivos 206,087,503 208,913,712
Pattimonio de los agcionistas:

Acciones CoOMUNas 8,500,000 8,500,000

Reserva de valuasion {1,168,727) f589,685)

Utilidades no distribuidas 5721215 5,074,372
Total de pairimonic de los ecclonlstas 13,061,488 12,975,387
Compromisos y corlingenclas 15
Total de paslvos ¥ patrimonlo da jos acclonisias 239 238 891 222,280,088

El bafance de sftuacion consolidady debe ser laido an confunic con Ias notas que forman
parig Intedral de los sstados financieros consolidadios.
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it

!

(Panamé, Repiblica de Farama)
Estado Consolidade de Resultados

Ao terminade el 31 de marzo de 2008

{Cifras en Balboas)

e B P, A A —
Nota 2003 2007

Ingresos de operaciories:

Intereses sobrs:

Prasiamos 3,585,802 3,200,092
Inversionss en valores 381,941 110,511

Comigiones por ctorgamiento de préstamas 1,158,113 1,020,048
Total de ingresos par Intsreses y comielones 5,175,848 4,330,651
Gastos de intereses y comlsiones:

Intereses 3,182,406 2,848,438

Comisiones 204,387 204,350
Taotal de gastos de interesos ¥ comisioneg 3,538,787 30527588
Ingreso neto de intereses y conilslones 1,858,159 1,277,853
Provisién para pérdidas en préstamos 3R 4] [
Ingresa nato de Imereses y comisiones,

deapués de provisidn 1,839,158 1,277,853
Owos ingresos (gastoa):

Ingresos por administracion y mangjo 614,807 437,909

Comigién por fianza de garantia q {89,087 (66,556)

Comisién por colozacidn de préstamos {303,447} (253,706)

Costos netos de emision de fidsicomiso 7 332 545 D

Otros ingresos 4 253,341 254,665
Total de atres Ingrasos, neto 797,058 362,282
Gastos de aperaclonaa:

Salarios y otros gastos del petsonal 4,12 951,348 585,431

Depreclacidn y amortizagian 8 Te.511 81,926

Heonorados profesionales y legales 4 185,810 246,680

Impuestos 53,091 44 752

Otroe gastos 412 GHEG, 374 415 2B8E
Tatal do pastos de cperaciches 1,830,235 1.204 OM
Ulllidad neta antes del impuesto sobre la renta 806,223 436,044
Impuesto sobre (a remm 16 160,680 61,473
Utilidad neta 646!245 3?4!5?1

El agtado Gansaﬁdadc% te resufiades debe sor leido on.conjunto con las notas que forman

parte integral de loa éstados financleros consolidados,

4
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L& HIPOTECARIA (HOLDING), ING. Y SUBSIDIARIAS

_]'{Panamei. Hapﬂnll?a da Panama)

E::Idn Consolidddo de Cambias en ef Pairimonio de los Acelonistes

fin tarminado al 31 de marzo de 2008

i
|Cifras en Belboua)

S e

Iefas al 31 diciembre de 2008

ionas emithdas

camblo nato de valor mzcnafle ds

instumanio derivada pera coberfilia

Ferdlia nata reconocids directameants a payimonio
L Glicad nata - 2006

ngreso {pasio) otal reconosidn an sl perfoda
mpUesia compliameriaro

Eaides al 31 diciemibre da 2007

ACclones emitidas

Cambla neta da valor razonabla de

| instrumento derivade para coberiura

Férdlas neta reconocida dirsctamente a patrirmomio
Utllicad reeta - 2007

ngress (gasia) total reconcoido =n 9! penodo
mpuesio complementarin

Saldos af 31 diciembre de 2007

Actianes Resoiva Litilidades no

gomupes  devaluscion  distribyldas Total

5,500,600 (189,424) A581,980 8,082 550

3,000,000 0 _I:l 3,000,000
a (400, 1610 1] A0} 161
B (400,167} B {460,151}
4] 0 1, 508 033 1,508,035
) 400,181} 1,608,033 1,107,872
o a {15021} (15,021}

8,500,000 (598, 585) 5074972 12.875,3687
Q Q 3 #]
1] (570, 1421 1) (G142
0 (570, 142) Q {570,142}
4] 4] 243 243 244,243
0 (ST0,142) B44,243 761N

. o 4 0 4]
B,5010,000 (1,168, 72A 5r21.215 13,051,482

sdade consotidads de camblos et &f patiimonio de foe soclonistes detd ser ledds st confunats con las Rolas

L forman marks indegral o2 s estados inaneiens consolidados,




LA HIPOTECARIA {HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS

{Panam&, Repiblica da Pansma)

Eatadg Consalidede de Flujos de Efectiva
Afio tervinas ol 31 de marzo de 2008
{Clfras an amm'_:as]

20AE 2007
Actividades da wperaaldn:
Lititidad neta A48, 243 374,571
Ajustes para concdlliar 12 uilidad nata v ol sfective
da lag actividades da oparacidn:
Daprgciagion v amortizacion 2811 81,820
Frovisidn para pardidas en préstamos 0 {18}
Ganandia en vents d@ actives Rjos o o
Dascants de propledades ¥ aquipos 16,608 o
Ingresns par interesos {4,017 B33; {3,210,503)
Gagios ve Intemses 3,132,400 2,835 498
Camblgs an activos y pagivoe cperativos:
Prestamos ctorgados {12,103,573} 88,502,524
Products de varda de grgatamas 0 7]
Cusnias por cobrar (492, 85d4) 183, 781
Cuentas por cobrar - relaclonadas {76,010) {47,098
Cradio flacal por reallzar 2,538,180 1,423 375
CHros setvos (37,857 (2470,218)
CHIos pasivos 824,480 655,008
Efectlva genarads de operaciones:
Impareste scbra Iz rents pagade 0 0
Interasas recliblaos 2747639 3.2T% 539
intereses pagados {2,750, 030 (2,952 054}
Fiujos de electivo de las actividades de gperacldn 8, 580.6867) 55618928
Actlvidedes de imersidn:
Inversicnzs an valores {8,522,2900 {13,581.410;
Adglisgicidn nota de mokiiano, squipo y mejoras {314,583 {77,300}
Flufos de elecilve actividedes de [nversldn {B,537.683) 114,058,719}
Artividades de ffnanciamiesnto;
Cancalasionss ds préstamos BOr payar (16 638, 708) {40,642,637)
Finanglarniantcs reciicdos 21,860,824 i
Producis de 12 emislan de valaras somarsialay negociaios 32.822.000 3,800,000
Fedancidn da vatores comonclales nagotiabloa (22,937 215) )]
Acciones amftidas a a
|mpasio complemantano d L
Flufe de efectivo ectividedes de financiamianis 15.1G7 003 (45, 742.GAY
Aumento neta en efectivo (420, 748) 6.817.922
Efectivh & inicin tet &fio 12,513,830 7680 768
Efective at inal del afio 12,083,151 ‘1-4!698.283

ET extacly consolidads oo fujos do afsctive debe sai el an Sonfurlo i s Artos (uo

forman parnte nfegral ds fox eotadns Anancleros consoidadns.

g




LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

MNotas a los Estados Financleros Consolidados

r

(1),

e p—

Constitucidn y Opearaciones

La Hipotecaria {Holding), inc., fue constituida el 7 de julic de 2000 bajo las feyes de las Islas

Virgenes Britanicas.

i Las compafilas sobre las cuales posee la lotalidad de las acciones f:;a capital son las
siguientes:

&)

b)

€}

g)

f)

La Hipptecara, S, A, (la “Compafi{a”) fue constituida el 7 de noviembre de 1996 balo la
ley de socledades de la Repdblica de Pamamd, Su actividad principal es otorgar
préastamos hipotaecarioe residenciales y administar vy fitulaizar ctadios hipotecanas
residanciales. La Gompafifa se encoentra inscrita en la Dirscoidn de Empresas
Financioras del Mmisteﬁu de Comercio & Industrias de la Republica de Panams.

Mediante Hesolucidén F[D NU3-97 del § de agosto de 1887, la Superintendencia de
Bancos le otorgd & La Hipotecaria, S, A. una licencia fidusiaria que o permite realizar
negocios de fidelcomiso en o desde ja Replblica de Panama. Ls Compafiia ge
encuantra registrada en 2 Qomisidh Naciona! de Velores medisnts Rasolicidn
No.487-01 de 14 de diciambrs de 2001,

Cnline Systems, S. A., constitvida of 30 do maye de 2000 bejo las leyes de la Republica
de Panamd, estd dedicada el desarrolly y mantenimlento de programas de
computadoraa.

Maorigage Credit Reinsurance Limited, constitulda et & de junic de 2002 bajo la fey de
sociadades de las Isles Tuke B Cakos, inlcid operaciones del giro de sp actividad
grincipal, reasaguros, e partir de ka misrma fecha.

Sacuritization and Imaatrnent Advisots, Inc., constiuida et 16 de mayo de 2003 bajo las
isyes de iaa tslag Virgenes Britanicas. Su actividad principat s &l servicic de asesarfa

finansier intevrnacional.

La Hipotecaria 3. A. de C. V., consiiivida el 3 da junlo de 2002 bajo las layes de la
Repdbllca da El Salvador. Su actividad principal es ctorgar préstamos hipatecarios
residenciales y adminlstrar y thularizar créditos hipotecarios residenciales en &
Repiblica de El Salvedar,

La Hipoteceria de Colombia, 3.A., fue constituida & 4 de anern de 2008 bajo (as leyes
ca la Aspuiblica de Colombia. Su actividad principa! es ctorgar préstamoes hipotecar|os
residenciales y administrar y tiularizar créditos hipotecarios residencielss en (a
Rerubtica de Colombia, esia Compafila sera capitaltzada en al segundo trimastre dal
200B ' cual se inclulra en af consolidade a partir de abril de 2008,

Los eccionistas de La Hipotecarda (Holding), Inc. son ¢l Grupa ASSA, S A, en un B7% &
[Imversiones Americasa, 5. A, oon un 13%.

La oficina principal cetd ubicada en Via Espafia, Plaza Hegency, piso No. 4, Torre 198,
ciudad de Panama.

La adminjstracion de Le Hipotecaria (Holding), Inc. autorizd la emision de estos astados
financieros consolidados el A0 de abril de 2008,

La Hipotecaria (Holding), Inc. y sus subsidladas son refsridas en adelante como “la
Compafifa”




LA HIPOTECARIA (HOLDING), iNC. Y SUBSIDIARIAS
(Panamé, Repdblica de Panama)

Naotas a los Estados Financleros Congolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad M4e importantes ; :
Las politicas de contebiidad méds rportanies aplicadas por Ja Compania an la preparacidn
de los estados financieros consolidados ss resumen asf: ;

(]}

(b)

Declaracion ge Cumplimiento |

Los estados financlsros consolidados de g Compafifa han sido preparados de
canformidad can Nomas Internacionales de Informasién Financiers {MNHF), emitidas por
el Consegjo de Narmas Intemacionales de Contabilidag (1AS87.

En ta preparacldn de los estados financieros consolidadas de |a Compaiile, s adoptd
la NItF 7 — Instrumenios Flnancleros: Informacién a Revelar; v los cambios 2 1a MIC 1 -
Presentacién de Estados Finandieros: Revelsciones de Capital, cuya aplicecidn fue
sfectiva a partir dal 1 de enero de 2007.

La adepricn de la NIIF 7 y los cambios en la NIC 1 impactarcn la presentacion de
algunas revelaclones en los estados financieros consolldados. Die acuerde con loe
requerimlentos de transicién de la nomma, la Compahia ha incluide la informacién
comparativa.

Base de Preparacicn

Los estadese financizros consclidades son preparados sobra ia base dal costo histérico,
axcepto por los valorag a valor razonable a travas ds resuitados ¥ valores disponbles
para la venta que se miden & valor mzonable. Otres activos ¥ pasivos financisros y
actlvos y pasivos no financiercs se presentan al costo amortizada o al costo histésico.

La administraciin, en 13: preparasion de los estados financieros cohstlidados en
conformidad con las NIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables ¥ SUpuegiog
criticos, y ha glercido su oriterio en el proceso de aplicacidn de las pollticas contables
de la Comparifa, las cuales afactan las cifras reportadas de Ioe actives ¥ pasivos y
revslaciones de aclivos y ipasivos contingsnies a la fecha de los sstados financleros
consolidados y las cifras réportadas en al estado consolidado de resultados duranta of
perfoda. Las estimaciones v supuestes relacionados, astdn basados en expeariencias
histéricas y otros varios factores, las cualss se cresh razonahles bajc ias
Sircunstanctas, 1o que da como resuliada la base sobre la cual se establece e valor en
floros con qus se regiatraran algunce actives y pasives que no pueden ser
determinados de otra forma. Los resultados reales pusden diferir de estas
estimaclones.

Les esttmacionas vy supuestus efectiados por la administracion en la aplicacidén de las
MNF gue son particularments susceptibles a cambios en &l futuro, estén relacionadas
con la provislon para pérdidas sn préstamos v la reserva para rissgos de erédito pars
cuenitas fuera del balance.

Las subsidiarias en sl extsrior realizan sus transacclonas -y preparan sus reportes en
dolares de ioa Estados Unidos de América,

Los estados financleros consolldados astan expresados en balboas {B.), la unldad
monataria de ia Repiblica de Panamd, 1a cual esté a fa par y s de libre cambio con ol
délar (5% de los Estados Unldos de América. La Republica de Parnama no armite
papel mongsda proplo ¥, en su lugar, sl dslar (LUS$) de tos Estados Unidos de América
es ulilizado como moneda de curse legal,

| 8
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC, Y SUBSIDIARIAS
{Panamé&, Republica de Panama)

| Notas a los Estados Financlercs Consalidados
| 1
[ a
| (2} | Resumen de Politicas de Contabilidad Més Importantes, continuacidn
fa) Principios do Consolfidacidn

Subsidiarizs
Las subsidiariag son entidades controtadas por la Compaflia. El control 2e da cuanda la

!

!

[ "

i Compafifa fisne el poder, directa o indirectarmente, de regular fas polfticas financieras y
i operativas de una entidad obtenisnda también un beneficio de dichas actividadas. Al

|

1

/ evaluar el confrol, se forman en conslderacién los derechos petenclales de voto en el

f presentie que se puedsn elsrcer o converdr. Los estados financlares de las subsidiaras
son incluidos an los estados financiercs consokyades desda el nicio d=l gontrol hasta la

culminacion del conted.
Saldos v fransacelones slimingdas en la consolidacion

I Transgcciones entre compafiias, saldos v ganancias o ingresos v egrasds provenientes
de transacciones antre compafiias, san eliminadas en la preparacidn de los estados

| financiercs congolidados.

o} Instrumenios Financieros Derivados
La Companfa utillzea hstrumentos Tinanclerpes  defivados como parde de sus

I
\ gperacionss, ks cuales 58 reconceean en el bajance da sifuacion congolidade a su valor
i razonable, bajo el métedn de flujos de efegtive cuando se utiiza contabildad de

&obertura.

ingttumentus detivados bajo &l mestode de flujos de efsctivo son instrumentos que
J Cutxrah la eXposicion a la variacion da los flujos de ciedtive asoclades con un active o
pasivo previamante resongoidn, a 8 una trensaceion previala con altas probabilidades
} de concretarse.  La parte efective de cualouier cambio sn valor razonsble del
L ingtrumants de cabertura sa reconoce dirgctameants en el patrimonio de |oe accionigtas,
| mientras gua g parte no efactiva de cuakdiar camiig en valer razonable se reconooe
en el estado consglidado ds resultados. Las caniidades acumuladas en patrimonic se
} reclasifican & estado conuolidado de resisiados en los pericdos en I0s cuales las
transacciones de cobarfuras afectaran el ingreso o la pérdida. Cuando un instrumento
| de cobertura llega a su fecha de vencimiento o se vende, o cuands una cobenura deja
{ de cumplir los criterios para |a contabiiidad de cobertura, cualquier ganancia o pérdida
acurmulada remanenta axistants an ef patrimonio se reconoce en et estado consolidado

da resuftados.

' {a) inversiones on Valores
Los valares son clasifisados & su fecha de gdquisicién, basadoes en la capacidad o

} intencion de la administrackin de vandar o mantener haat la facha de vancimiento.
L Las clasificaciones efectuadas por la Comparfila son lag siguientas:

| » \afores a Valor Razonable a travds da Resultados

| En eain categorfa 8 Incluyen aquellos velores adquitidos con el propdsito de
ganerar una ganancla a corta plazo por las fluctuaciones del precic det instrumento.

1 Estos Valares se presgntan a su valor razenable ¥ los cambios en el valer razonable
83 remnnceﬂ &N &f estado consolidado de resuftados en e periodo en el cual se

|
genaren.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Replblica de Panama)

Notag a loa Estados Financierss Consolidados

(2) FResumen de Paliticas de Contabiitdad MAs impaortantes, continuaclon
+ Valores Digpaniblas para la Veria
En esta categoria 2@ Incluyen aguelles walores adquiridos con la intencion de
manteneras por un perfode indefinldo de tiempo, esparande ser vendidos
' respondiendo a ia necesidad de liguidez o cambios an la tasa de intzrés, tipo de
| cambioc o pragio de lz accién.

Estas inversione= ge prasentan a su valor razonable vy los EEJ“]!'IbEﬂB en el vakr
razonable son reconocides en una cuenta de valuagion en al patrimonio haste tanto
o5 velores sean vendidos © redimidos ¢ £6 determine gue Sstos han sufride un
deteriora de wvalor, en estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas
previamente reconocidas en el patrimonite son incluidas en los resuftados de
operacionss del estado consolidado de resultados.

s Valoras Martenidos hasla su Vancimienio

Los valores mantenidos hasta su vencimianta son activos financieres no derivaiivos
con pages fils ¢ determinaklss y fecha de vencimiento que la administracion de la
Compafiia tiene la intencidn positiva v la capacidad para mantensroe hasta su
vencimiento, Los valpres martenidos hasta su vancimiento propledad de (B
Compafia, consisten an instrumentos de deuda, los cuales son liavados al costo
ampriizady utiizando &l métoda de interéa efectivo, Una pérdida por deterioro es
reconockla cuando hay una svidencia abjetiva del deterloro come resultado de uros
0 més evenitos que ocurieron despuds del reconoclmianto inicial del valor (una
pérdida) v eea pdrdida flena un impacto sobre las estimacionas futuras en &l flujo de
efectivo del valor, que puede seor estlmado raronablemsrts. La pérdida por
deterioro ez reconogida con cango &l resultade de las operaciones en e! estado
congolidads de resultsdos.

El valor razonable de yn valer de inversidn es determinado por sus precios de mercado
cotizados 2 la fecha del balanca de aituacién consolidado, De no astar disponible un
praclo da mercado confiable cotizedo, ef valor razonable del hetrumento as estimado
utitzands modelos para cdletulos de precios o iécnicas de flujos de efectivo
descentades, Para aguellos casos de jnverzion de patrimonig, donde no es flable
estimar un valor razenable, las inversionss s& mantlenan al costo amertizado (menos
cualesquiara importes por daterlore acumulados).

lLa Compefia evalia a cada fecha del balance de situacién consolidado, si existe
alguna evidancia chistiva de dateriora 2n [ee inversiones an valores., En e case gue
rvsrsionas de patrimonio sgan claeificadas como disponies para la venta, una
significativa y prolongada disminucién sn &l valor razonable por debajo da su cosic es
congiderada on daterminar sl log agtivos estan deterlorados.  Si existe alguna avidencla
para los activos flnancleros disponlbles para |2 venta, |a pérdida acumulade presentada
como diferencla entte el costa de adguisicidn vy el velor rezoneble actual, meRos
cuzlquler deterioro de la pérdida sobra los activos previamente reconecidos en
ganancias o pérdldas es rebajado dal patimonlo v reconocido en el estado gonsolidado
de resutiada,

10
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Notas a los Estados Financleros Consolldados
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(&

Resumen de Politicas do anmbl"lldad M4és Importantos, continuacion

Si en un periods subsiguiente, el valor rezonable de un instrumenic de deuda,
glasificado come disponinle para la venta aumentz, y el incremerto esta objetivamente
rslacionado con un evanta ocurido daspuds da la pérdida por deterioro reconocida en
gananclas v perdidas, fa pérdida por detsripre es reserveda a traves del estado
consclidado do rasultades. |

|

Préstarmos

Los préstamos por cobrar para tehenala hasta sus vencimientos se presentan al valor
principal pondiante de ¢obry, menas la reserva parz pérdidas en préstames.  Los
préstamos por cobrar gue e fienen s valer rezonable a traves ds resultados se
presentan a valor razonable,  Hasta tarto no 2e realice le titulanzacion de los
préstamcs, fa administracién evalla los préstemos para determinar sl axisten casos de
getarioro on el valor da los mismaos, st cuyo caso reconoce en el estado consolidado de
rezultados una provisién para deterlore en valor de las préstamos.

Detorioro de prosiamos

La Compafla evalia a cada fecha de balance, sl existe alguna evidencia objetiva da
daterioro do un préstamc o carnora do préstamos. Sl existe svidenck objellva da que
50 ha Incurrida en una pérdida por detericro, & monto de la pécdida es presentado
como diferencia entre el valor en lhros del activo v 2| valor presente de los ilujos te
sfactivo dascontados estimados, e (s tasa de intarés electiva orlginal del préstamo. El
vaior en libros del activo es rebajade por deterioro mediante el uso de una cuenta do
raserva y &l monto ds |a pardida es reconocido en & estado consolidade de resultados
pomo una provisidn de pérdida por deterioro.

Las pérdidas por deteriord se tisterminan utilizando dos metodologias para determinar
gl oxiste evidencia ohjetiva dei deteriors, es decir, Individualmente para los préstamos
que son individualmente significativas, y colsctivamente pam los prestamos gue no son
individualmente significativos,

s Préstamos individugirirerte evafuados

Las pérdidas por deteriorp en  préstamos  individuaiments  evaluados  son
determinadas por una evalvacidn de lag exposiciones casc por caso. Este
procedimlentc 8e aplica a todos los préstamos que sean ¢ no individualmente
significatives. 5i se determing que no sxiste evidencie objetiva de deterioro para un
présiamo individual, este se incluys en un grupe de préstames con caracterfsticas
similares y se evalda colectivamenta por detzriore, La peardida por deterioro es
caiculada comparande el valer actual de oz flujos de efectives futuras eeperados,
descontados 2 la tasa efectiva original del préstame, contra su valor eh libros astual
y, &l manta de cualquier pérdida So carga como una provision para perdidas sn
estado congalidado de resultados. El valor en libros de los prestamos dstericrados
gs rehgja mediante el uso de uoa cuenta de rasarva,

1l




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
(Panamd, Repdblica de Panama)

Notas a los Estados Financleras Consolldados

(2} Resumen de Polfticas de Contabilfdad Més importantes, continuvacién
»  Prigstamos colectivamente evaluados

Para les propoeitos de una evaluackdn colectiva de deteriorn, los prastamos =g
agrupan de aousrdo a cavacteristicas slnilares de resgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacion de los fiujos futures de efectivos
para los grupes da tales activos, siendo indicativas de la capacidad de pago da los
deudores de todas lag cantidades adeudadas saguin los términos’ contractuales de
los activos que son ovaluados.

Los flufes de efectivos futuros en un grupe de los prestamos que se eval(an
colectivemente para deterioro, se astiman de acuerdo a los liujos de afectivos
contractuales de los activos en el grupo, experlancia de pérdide histériea para los
aclivos con las caracteriaticaz de rigsgo de crédito sfmilares al grupe v en aplniones
experimantadas de la Administracicn sobre si las condiclones acondmicas ¥
¢rediticlas actuales son tales que es probable gue el nivel real de perdidas
inherontes eea mayor & mehor qua |a experiancla histérica sugerida.

» FAaversidn dal detorfora
Si en un pariodo aubsiguterts, sl monto ds la pérdida por detariore disminuye v |la
disminuclén pudiera sér objetivamants relacionada con un evento coumide deapués
de que sl daterioro fue reconocids, la pérdida previaments reconacida por detertoro
es reversada reduciendo la cuenta de roserva pata detarioro de preéstamos. F
monta de cualyuier reversién sa reconoce en el estado consalldado da reauttado.

(i) Propledades y Equinos
Las propiedades y equipos comprenden sdificlos, mobiliario ¥ meforas utilizadas por
Slicursales y oficinas. Todas las propledades y aguipos ee prasantan al costo histdrico
menos depreciacion y amortizacion acumuladas. El costo histdrieo incluye al gssta gue
a5 directamente atribuible a [a adquisicisn de los bienes.

Los coslos aubsigulentas ge incluyan en sl valor en fibros del active 0 59 reconocen
coms un activo asparado, segun carresponda, sélo cuando existe la probabilidad de
gque el beneficic BCONDMICY asociado al bien retorne & la Compaife ¥ & costo del bien
puada ser ragistrade de una forma confiable. Los costos considerados COMao
reparacionss ¥y mejoras son cargadas al setade consclidado de resuliados durante el
perfodo financisre en el que se incurren.

Ej gasto de depreviacién as cargads a las cparaciones corrfentes, utlizande e método
do lines recta, sobrs la vida Gtil estimada de los activos relacionados, a excepcion dal
terrenc que no se deprecia. La vida il v vaior residual estimado de los activos sa

resumen como slgue:
- Inmueble 30 afins
- Mohiliaric y equlps 3 - 10 aics
- Equipo rodante 5 eiios
- oras 10 afioz

La vida Gtil y valer residual de los activos as revisada, ¥ ajustads gl es apropiado, a la
Tacha de balanta de situacion congolidads.

12
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)

(2) ' Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantas, continuacion |

Las propiedades vy equinos se revisan pars determinar si axiste detefiore slempre gue
log acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen qus el valor en lbros
pueds ne ser recuperable, E! valor en libroa de un activo 26 teduce inrmediatamente a
su valor recupsrable ai el valor an libros del active o mayor que & valor recuperable
estimada. La cantidad recuperable s s mdg alta entre sl valor razorable del activo
menos el costo de vender.y valor an uso.

Deterioro de Aclivos

Los valores en libros de los activos de Ia Compaiila son rovieados a la fecha dsl
balance da situacidn consolidatio para determinar si existe un deterioro en au valgr, Si
dicho deterioro exlste, el valor resuperabla dal activa es estimado ¥ 58 feconoce ung
pérdida por dateriora igual a la diferencla entre ol valor en fibros del activa v sut valor
estimado de recuperacidn. La pérdida por daterloro en ol veler de un sctive S8
recanoca come gasto an el estado consolidado de resulfados.

Titulps de Dewda Emitidos v préstamos por pagar

Los titlulos de deuda emitidos y los prestamos por pagar san el resultado de log
recurses que le Compafife eolicite para mantaper liguidez. La Compafila clasiiica los
instrumentos de capital en pasivos financisros ¢ en inetrumantos de capital de acuerdo
con le sustancia de los términos contractuales dei instrumento,

Estos son madidos Inicialmante al valor razonable, manos los costos de transaccltn, y
subsecusitementa se miden al costo amortizado, utiizando el método de tesa de
interés efactiva, sxcepto para los pasivos que la Compafifa decide registrar a valor
razocnable con camblos en resultagng.

fngreso y Gasta por Intereses

los ingresos v gastes por Intareses son reconccidos en & astado consolldade de
resultadas para todos ks Instrumentos financieros presentados a coste amertizads
usande ef matodo de interds sfectivo,

El método de interds efectivo es un métode de célclle del <osto amortizado de un
activo o un pasivo financieras y de imputacién del ingrese o gasto financiero a lo largo
del perfodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento gue iguala
exaciamanie [0 fiujos de efectivo por cobrar o por pagar gstimados a ko large ds la
vida ssperada del instruranto financiers Q, cuanda sea apropiado, por un periodo mids
cortc, con el importe neto en Jibros dal getive o pasivo financiers, Cuende se calcuta Ia
tasa da interés efectiva, la Compafiia estima log flujoe de cafa conelderande todos los
términcs contractuales del instrumento financlera {por ejemplo, cpeicnes de prapago)
Pera no coneidera pérdidas de crédito fuuras. El ciloulo incluye todas iag comisiones y
clotas pagadas o recbidas snra las partos dal contrato tue son pars integral de le
taga de interéie efectiva, o costos de trangaccién y cualquier otia prima ¢ descuentos.
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Notae a los Estados Financiaros Consolidados

(2) Resumen do Politicas de Contabilidad Més Importantes, contin uacion

i?

(y

{n}

(0}

Ingrasos por Honorarios y Cantigiones

Las comisiones sobre préstamos se raconocsn directarerts a ingresa debido a qus los
costos asoviades &l otorgamiento de préstamos se aproximan al ingreso por comision;
adicionalmente, los préstamos hipolecarios estdn  sustancialmente sujetos a
titularizacion por medio a fideicomisos no garartizados por la Campafiia, per lo cual
parmanecen un caro tempo an les llbreg de le Compafifa. Los honoratios ¥y otras
comisionas sobte présiamos son reconocidos como ingrese baje of método de efective
deblde a su vencimisnto a corio plazp. El ingreso reconocide bajo & método de
efectivo no €& significativamente dilerante de! ingreso que geria reconocido baja sl
métoto de acumulacién.

Las comisiones de préstamos estdn incluidas coma ingtesos per comision do prstamo
en ¢l estado consglidado de resultadus. Upa subsidiaria de la Compaifiia percibe
ingresos recurrentes por sus sotvicios de administracion de ivs crédites hipotecarios
que han sido fitulardzados a fideicomiscs. Estos ingresos son calculados mensualmente
on base al szldo insolito a capital de los créditos hipotecarios de cada emisién de
honos hipetecarios y pagades timestralmants.

Infarmacidn de Segmentos

Un segmento ta negocios s un componente distingulble do ia Compafifa que ee
ancarge de proporcionar un producto o serviclo individual o unt grupo de productas o
setviclos relacionados dsntro de Un entorno ecanamies en particular, y que esia suleta
a riesgos y bensficios gque son diferertes de los otros segmeanios del negocio. Un
segmento geogrifico se encarga de propercionar productes o gervicios dentra de un
ambiente aconomice pariicular v estdn sujetoe a riesgos v los retomos que son
diferantas de los segmentos que operan en oiros ambigntes scondmicos. '

impueasio sobrg lg Ments

B impuesto aobre fa renta corriente es e impuesto estimado a pagar sobre la renta
gravable para el afo, uiilizando Ias tasas de impuesto vigentes a la fecha ds] balance
de situacltn consoiidado y cualguier otro ajuste del limpuestn sobre la renta de anos
anteriores.

El impuesto scbra Ia renta diferido representa et monto de impuesiog por pagar w'o por
cobrar an aflos futuros; que resultan de diferencins temporales gntre los saldos en
libros de activo y pasive para fines de repories financieros y los saldos para prapdsitos
fiscales, ufilzando las tasas Impositivas aprobadas o sustanclaimants aprobedas a a
fecha dal balance de situacidn consolidade. Esfas diferencias temporales se asperan
reversar en fechas futuras, Los actives de impuesty diferide son reversados hasta ol
punto on que ya no £ed probable, que e vays a realizar st sfecie impositivo
relecicnado.

Efgetivo y Equivalantes de Efeciivo

Para propésitos del astade consolidgade de flujos de efectlvo, los egquivalentes de
glectivo incliyen depdsitos a plazo en bancos con vencimisntos ofginales de tes
Meses o Mengs.
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r

i (2) Resumen de Politicas do Contabifidad Més iImportantes, confinuacidn
! (@ Reassguros

El ingreso por reaseguras s acumula sobre una base mansual, uha vez && recibe de ia
: | asequradora cedente & egtado da cusnta gue detalln los risegos asumidos v las primas
‘ suscritas relecionadas.

' (o)  Uriformidad en Ia Preseniacidn de Estados Financleros

: Laz politicas de contabliidad dotalladas anteriormente, han  side aplicadas
{ conslstantermnenie en los periodes presentados en los estados financisros consolidados
[ v han sirlo aplicardas congistentementa par lag subsidiarias de la Compafila.

fi}  Nuavas Nomas g Interpretaciones ain ne Adoptadas

. | Las nuevas narmas, enmiendas a inferprataciones que son efectivas para los pericdos
| anugles gue Inician después del 1 de enero de 2007, y que por gonsiguignta ne han
: sido adoptadas &n la preparacion de sslos estades financieres, son.

. »  MNIF 8- “Segrmentos Opserativos” (Efectiva 1 de 2nerc de 2009)

» NIC 23 {Revisada)- “Coetos te Endeudamiento™ (Efectiva 1 de enero de 2009)

a |FRIC 11- *NIIF 2, Tranzaccionas de Acciones an Tasararia y del Grupo™ {Efectiva
para periodos figcales que intcian postarlor al 1 de marzo de 2007)

IFRIC 12- “Asuerdos de Concoslén de Servicios” (Efactiva 1 de enero de 2008}

IFRIC 13- *Frogramas de Fidelidad de Cliemes” (Efectiva 1 de julio de 2008}

IFRIC 14- “NIC 19, EL limite scbra un Activo de Beneficio Definido, Requisitos
iinimos da Fondeo y su Interacoién” (Efectiva 1 de enero da 2008)

*

} (3} Administraclon de Riesgos en los Instrurnentos Financleros

Un ingtrumeanto financiero es cualguier contrale que orlgina & su vez un activo inanciera en

una entidad y un pasivo financiera o un instrumento de capital en otra entided. Las

=I actividades de 1a Compafiia se relacionan con e Lso de Instrumentos financierss incluyendo
detivados v, como igl, ei balance de siuecién s compeng principalmente de Instnimentos

finanoieros,

La Junta Directiva da la Compafifa tiene la responsabilided de establecer v vigilar las poilticas
de administracicn de riesgoa de los instrumsntos financietos. A tal efacto, ha establecido
ciertos comités, para & admipisiracidn y vigilancia periddica de loa rieegos a log cuales esta
i expuesto la Compafifa, antre esics comitée estdn los sigulentes: Comité de Credite, Comite
: de Cobros ¥y Comité de Auditaria,

! Los principales riesgos identificados por la Compania son los tlasgos de crédito, liquidez,
memado v oparacional los cuales se describen a cantinuacion:

t Alesgo do Crégitg:
Es o resgo en que el deudor o emisor de un activo financlere propiadad de la Compariia no -
cumpla, completamants y a tiempao, con cualquisr page que debia hacer a la Compadia de
conformidad con log términos v condiciones pactados al momenio en que la Compafiia
adqulrld el activo financierc respectivo.
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Neiag a las Estados Financleros Consolidados

(3} Administracidn de Riesgos én [os instrumentos Financiesas, continuacidn

Para mitigar el riasgo de crédito, la Gompafiia ha formutado para su cumplimiento un Manual
de Pollticas de Crédito que mitigue este rigsgo. Estas Politicas de Crédito sstablecen fos
términos y condiciones que debe cumplr cada préstamo ctorgade por la Compaiiia,
Adicionaiments, la Compadia cuenta con un Departamenta de Crédito gue aneliza cada
soficitug de préstamo, realza las investigaclonss pertinontes, valida y cerifica of
cumplimiento de las Pollticaa de Crédito, y preaanta y austenta dicha seliciud ante ¢ Comits
de Cradito. El Comitd da Crédita asignado por la Junta Directiva vigile el cumplimiento de las
Polfilcas de Crédiia de cada préstamo aprobado.

La Compafifa ha establecide elgunos procadimientos para administrer el nesge de crédito,
£OMD B2 NesuUme A continuacion:

Formulacion de Pollticas de Crédite: Actuaimente ta Compafia cuenta con un manual de
Politicas de Crédio el cya! estabizes los t8minos y condicionas balo ks cuales se
otorgan los préstamocs de [a Compafila. Eglas Politicas de Créditos son reviaadas v
actuellzadas tomando en cuema el entorho magrogconamico dal pais, ia experiencia que
la Campafilz ha mantenido en su propla cartesa de préstamos y las tendenclas y
practicas da la industria en 2 cual se desampsdia la Compadis.

Estabiscimiento de Limites de Autorizacidre La Compafiia he esiablecide |fmites
maximos de otorgamienta de préstamos que ascienden a USS7E,000 pare préstamos
Hipotecarlos y US$25,000 para prastamos parsonales. Adicionaimenta, cada sollcitud de
préstamo debe llevar la aprobacién de un minime de dos miembros del Comite de
Crédito, ef cual lo compone el Garenta General, ol Viceprasidents Ejecutivo de Negocios,
8 Vicepresidente de Crédito y Riesgo, sl Viceprosldents Asistents de Administracion de
Activos, el Garente de Gréditn, y el Oficial de Créditc.

Litnites de Conceniraciin y Exposicidn; La plataforma techoldgica de la Companiia
permite definir nivefes de concentracidn de los clientss dentro de su carlara; en 2
actualidad se esta frabajande en defin’t Fmites adiclonales de concertracion y exposicidn
en hase g los perfiles del clisnte.

Desarralio v Manltenlmierie de Evaluacion de Hiesgo: El Departaments da Riesgo de [a
Compafila estableclé un Comité de Cobros el cual se retne de forrna mensual para
gvaluar oz parfiles de crédito de loa slienfes que han caido an marosidad durante el mes
inmediedamente anterior a la fecha de 1z reunién, El objetlvo de esta reunidn es evaluar
tendancias y comportamiontos de ios clisntas que han caldo en morosidad y evaluear 1as
polficas de crédito para hacer lag recomendacinnes de ajustes pertinentes a las mismas.

Revisfon de Cumplintienta con Politicas: La revisién del Cumplimiento de Polticas de
Crédito recea an &l Dapartaments de Crédito e cual reviea v analiza cads soliciiud de
préatamo, y en &l Comiié de Crédito sa evalian v aprusban las solicitudes de préstamos.
Adicipnaiments, la Junta Directiva esiablecid un Departamento de contral intemo, el cusl
revisa de forma mensval un minimo del 30% de los casos desembolsados de! mes
antetior @ la fecha de la revisidn. El objativo as asegurar el oumplimiento an cada
podstamo revisado de los lineamientos establecidos en las Polfticas de Crédite, Politices
de Tramiacion ¥ Politcas de Lagal.
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Notas a loa Eetados Financleros Consolidacdos

(@): ! Administraclén de Rlesgos en Ins Instrumentos Financieres, continuacidn
} La siguiente tabla enaliza los instrumentos financiercs de la GCompan(a que estén sexpuestos

al riesgo de crédiin y su corraspondiente evaluacion:

i Emmﬂ X
: . 2008 Eﬂi?
: i Deterioro Individusl;
i QAo 5: A57 078 435 074
: Detariara Colastive:
Grado £ 25209 2
Proviaidn par dedaluro 119,257}
Balde deteriomado neto 364,198 947 341
Morgeds ein dalenars
. | Grado 2: Riesago bajo 14,880,552 10,908 280
I Cracin 3 &l 5; Lista de vigilancla et O 1.7EE 455
i Yajor en Ubres 17,236,608 12 696 235
: Morogiiad:
; ! ™ - 3 dlas 11,086,270 ¥.B33 424
_ 31 - £0 dias 3,754 232 3,076 456
t 61 —#0 iflas 1,753 262 1,245 4050
l 91 — 120 dfaa 417 468 248 528
; 181 = 150 dlias 148,380 248 BEB
151 - 160 dins 46004 44 200
Yalor an libroa 17 2538 506 12,688 3556
Mo morosos Bin detaran:
Qrada 1; Al dia 21,708 172 BB 2R
Tatal an Hhros JEp0g2 g 185.018.840

La Compadia al 31 de marza de 2008, manflens en clasificacidn no morosa sin detariors, las
’ Invsrgionea y depdaiiea en bancos per la suma de BA.22,312,228 (20Q07; B/.16,359,080) v
B/.12,093,161 {2007: Ea’._‘l 2.513,%30) regpectivamenta,

La Compafiia califica en 6 grades de riesgo sus activos financieros como s dotalla a
X continuacién:

Girado 1: Préstamos con saldas cormantes

[ Grado 2:  Con morosidad de 1 a 60 dfas
Grado 3: Con morozidad de 81 a 90 dlas
Grado 4- Con maorpsidad de 1 a 120 dias
Grado &5 Con morostdad de 121 a 1B0 dias
Grado &; Con morosidad maycr a 180 diag

Tal como se detalld sn el cuadro anterior, os factorgs de mayor exposicion de rlesgo e

informacién de los activos detetlorados, ¥ las premisas ufilizadas para estas rwelumanee ]

las sigufentes;

» DQetoriary en prégamos:

1 E| deterioro pata o6 prdstamos, &€ datermina congiderandas el monto de principal e
Intoreses, de acusardo al ttmine contractual de los préstamos, Cstos préstamos son

evaluados en grado & que &6 < sistema de svaluacidn de resgo de orédito de la

Compahnin.
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T

{®

Adminiztracidn de Riasgos en los instrumentos Financierod, continuacion
s Morosidad gin deterioro de log préstamos:
Préstamos donde los pagos contracluales de capital e intersses pactados sstan
moragas pero contractualments al Banoo no considera qua exista una pérdida por
deterioro basado on el nivel de garantias disponibles sobre los monice adeudados al
Banco. Generalmentelios prastamos en esta condicidn son clasificadas an un grado
deZ 8 5.

« Reservas pot detatiorg:
La Compafie ha astablecidc reservas. para deteriora, 'as cuales representan una

estimacidn sobre ias peérdidas incurridas en Ja cartera de préstamos. Los
componantes principalos de osta reserva estdn rolaclopades ¢on  rHesgos
individuales, vy la reserva para pérdidas en préstamos establecida de formea cobsctiva
considerande un grupe homogénso de actives con respecto a pardidas incurridas.

la Compafia mantiene colaterales sohre los préstamos otorgados a clientes
cofrespondientes a hipetecas sobre las propiedades y otras garentias sobre este activo, Las
estimaciones del valor razonabid estdn basadas en o valor del colateral seqdn sea al perioda
de tiempo del crédita y generalinents no son actualizadas excapte sl et crédito se encuentma
an deterioro en forma indhvidual,

El valor estimado de las garantfas hipotecartas y otras garantfas hipotacarias scbre los
préstamos ascandian aproximadamenie a B/.393,348,601 (2007; B/.365,187,741).

La compania monitorsa |2 conceniracidn de riesgo de crédio por sector y ubigacidn
gecgrafica. Ef andlisis oo ja conceniracion de log rieegos de credito a la fecha de ios estados
#nanclerpe eonsolidados es la siguiente:

Préstamos Vereionge _ Dapgitos
2008 2087 2008 2007 - 2008 2MHYF
Cancentracion por Seclor )
Fropisdades 170,448,925 161,822,879 0 a 0 o
Préstaros personaiss BrERR 834 24273784 0 ‘0 a 0
Oiros peciores o 0 P2512288 {6359080 120559981 12510730
138,141,780 186046878 22312208 16,354,060 12,089.981 12,510,730
Concentracién Geogrélioa ’ _ '
Panamé 133,848,530 116,715,386 21,410,288 16359000 B4EE610 12,510,730
El Salvador B4.193.930 63,327 267 800,000 9 2833371 ]
Valor en fonos 196 141760 18A0JAETS 223122978 16.A6E.0R0 12086881 12510730

Las concentracicnes geograficas de préstamoes, inversionas v depdsitos con hancos estan
basadas, en la ubicacion del deudor. En cuanio a la concentracion geograflea para las

irversiones estd medida basandose en ig locacidn del emisor de le inversidn.

{Consiste en el rliesge de que & Compadia no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
'\cauga, entre oiros, de un retire inesperado do fondos apotadas por acreadores, sl deterlono
de la calidag de la cartera de préstamos, la reduceion en el valor de las inversignes, la
excagiva concentracion de pasivos en Una fuente en particular, el descalue enire activos v
pasivos o g falta de liquidez de los activos.
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{Panami, Replblica d¢ Panama)

Nntals a loa Esfados Financleros Consolidados

' |
(3) [Administraciin de Rlesgos en los instrumentas Financieros, continuacidn
Administracian del Riesgo de Liquidez

jLa Compafia estd expussia & requarimisntos de desemboiscs de présiamos, La Compania
no rmantiena recursos de efectivo para cumplir con todas estas nacesidades, ya que la
‘gxpariencia muestra que un nival minimo de reinversidn de loa fondaos que estdh venciendo
pueds ser pronosticado con un alio nivel do seguridad. La Junta Directiva fija limitss sobre la
proporcion minima de fondos que estin venciendo dispornibles pars cumplr con dichas
raquerimientos y sobra el nival minime de facilidades bancaras vy olras facllidades do
prestamos que deben existir para cubrlr los retlros en nivelss inssperados de demanda.

le Iabla sigufente analiza ks actvos ¥
vencimianto basadas en el regtd del paried
la fecha de vancimiento contractual.

pasivos de la Compafiia en agrupacionss de
0 en |a techa del balance de situacion respecio a

Heeta Méa da
2004 1 afi 1 niig Totnt

Activps:

Eloctivo 3,200 0 3,200
Depdsilos a la viats 12,088,881 C 12,059,881
inversiones an valores 19,350,000 2962228 20,312 204
Fréstamos 24740685 192467.095 186,141,760
Total de activos 7417848 195129323 232547968
Pasivog: -

Valores comercialos negociabies 108,089,000 0 108,060,000
Frestamos por pager 10,646,202  101.240.00¢ 111.886.997
Total de pasivos 119,706.2027 101240000 220,246 552
Contlngencias : 16,653,521 0 1885352
Margen da Nlquidez neto (8941 967) S3.EZ0.823  (5.052.644)

Hmt: HThis da sl

Actlvos;

Efactive 3,200 1 H 3.200
Dapisitos a fa vista 12,510,730 a 12,510,730
lverslones en valores 13,950,000 2,409,080 16,358 080
Frégtarmos 18474685 167.572.008 1BAQ4EA7TI
Total da activos 44.820500 169981088 214818683
Faslvoa:

Valores comerclales negoclables 89,175,000 Q0 85,175,000
Prestamos por pagar 12400000 94276000 106 875000
Total de pasivoy MSFEOMN 24275000 205,850,000
Contingencing 18.612 465 0 16512485
Margen de llquldez neto LOPAREr0  ZA7O0B0R3  {7.542.782)
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|

{3) Administraclon de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacicn

La Compafifa se dadica a generar y tularizar préstamos hipolecarios, por congecuensia no
'| se mantiene en libros los actlvos por un periode mayor a tres aflos. Como o demuestran en
! las (itimas tiularizadiones las hipotecas del Getavo fideicomiso tenlan un pramedio de 17.65
meses an el momasnto de su vanta v las del Noveno Fldsicomisa tenian un promedic de
25,86 meses en libros. |

Con esta caracterlelica do Giulanzar su cartera de préstamos periddicamente y manténer
lineas de crédita rotativas, la Compalile mifiga cualquier descalue en su liguidez,

Riesga do Mearcada:

Es el rieage en que sl valer de un activo financiero da ta Compafila ee reduzea por causa de

pambios on lag tasas de interés, y otras variables financisras, asf como la reaccion de los

paricipantes de loa mercacdos da valores a eventos polificos y econdmicos.  El principa

riasgo de mercade de le Compafiia es al riasgo de tasg de interés.

Riasgo do Tasa de interds: :

| El rieago de tasa de interds det flujo de efective es el riesgo de que los flujos de efectivo
futuras de un instrumento finangiero fiuctien debido a cambics en las fakas de interés dsl

: mercado. El riasgo de tasa de imerds del valor razonable es al riesgo de que el vaior dal

i instrurmante financlera fluctile dabido a cambios en las tasas de intarés del mensado.

ia Compafila asume una exposicidn A jos efactos da fluciuaciones en los niveles
| prevalecienias de tesag de interss del mercade tanto en su riesge de valor rezongble como

en al da su rissgo de fiujo d& fondos. Los médrgenes de interds pueden aumentar come

resultado de dichos cambios pere pueden reducirse o Grear pérdidas en ¢l gvento qua surjat
' movimisnos thesperades. Mansuelmente, la Junta Directiva revisa € comportamienio de las
! tasas de interés da los activos y pasives, mide e Impacto del dascelos an ios resultados de la
Compania ¥ toma las meadidas apropiadas para minimizar repercuslones negativas ¢n los
resultados financleros de le Compania.

L& tabla que aparece & continuacion roepme la exposicion ds la Companiia a ioa rigsgoes de la
tasa da interds. Los activos v pasivos de la Comparila estén incluidos en |a tabla a su valor
en tibros, clasificados por categarifas por &l que acurra primeare entve la nuava fijacion de taza
ponttactual o las fechas do vencimiano.

tiagta Kis do
2u08 1.0 12 Total
Activen:
| Inversiones en valores 18,350,000 2872278 2222 PR
| Préstamos 198,141,760 B 188141760
| Total de actlvos 217491, 780 2,072,008  2P03GE3.0RS
L
1 Pgalyps: E
Vatoras comevcizles neqocizhies 109,080,000 - g 109060,000
Prestamos par pager 1158686 290 0 114.885.592
Total de pusivos 220.946.202 O 220,846,282
Sensibliidad neta de toea de nteres {3,454 532} bl YRkl (588 304}
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: Ill (3} Administraclén de Riesgos en los Instrumentos Financleras, ¢ontinuacisn
) Hasta Mas de Total

. 2007 1 afig 1 aiio
| Activos:
' i Inversiones an valores 13,850,000 2,910,080 18259, 080
! Préslamgs ; 188,048,673 0 186{46,673
| Total de activas 199,896,673  2.319.080 202315753
: Valores comercialas nagocizblas | 88,175,000 0 49,175,000
i Frastamos por pagar 108,675,000 g 106675000
: Total de pasivos 205.850,000 - g 205850000
' Sensibilidad neta de taga de imteres {5893.877) RAA080  (3.534.247)

! La Compaitia ohiiane sus fondos principaimenta con pasivos cuyas fasas de intaree fluchian
: tda las sigulentes maneras: 1) Tasse vatfables ajustadas timestralmente sagln un [ndice
! determinado por ja Superntendencia de Bancos de Panamé. 2) Tasas fiilas por periodaes ho
mayores de un (1} afio. 3) Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
mensusimsante, frimastralmenté o semestralmenta. Adiclonalments, [a Compaiia ha antrado
an confratos devivados “swap” para fijar los paslvos flotantes al LIEDH por pericdos da dos
{2) y cuatro (4) afios. {Véase rofa 19).

Las tasas de interés devengados por los actives de La Compafila son tasas varables que
fluctiian de tas alquientes manams: 1) Tazas ajustades meansuaimente segun fluctuacionss
en la Tasa de Referencia do Panama o 2} Tasas ajustados segun determine La Comparnia,
[ dg tiempo en thempo en bage al costo de o8 pasivos de La Compania.

' E! sigulerta cuadio presenta las diferentes clases de achvos y pasivos v la cantidad  de las
g diferentes clases aribe descrite.
Categoria ¢e Pasivo 2008 20072

Tasgas varlables alusiades rimestraimente segidn un indice
daterminedo por la Superintendencia de Bances de Panamd  ~ _22,4580.000 21500000

Tasas varlables sequn fivctuaciones en la tasa LIBOR
I gjustadas mensuaimonte, bimestralmente o samestramente. . _B9.436 292 83175000

Tasas fijaa por periodds na mayorea de un (1) afa. (VONS) 109,060 000 20.75,000
Categoris sis Activg 2008 2007

Tasas varlables ajustados trimasiralmamte £5g0an un mdice .

] determinado por la Superfntendencia de Bancaos de Panami, 83550998 FRE1.643
|' Tagae alustadas sagin determing la Compafifa, da tiempo en

| tiempn en bage al coste de los pasives de la Compaiila 114580764 113135030

En general, la posicion dal riesge de tasm de intarés estd mangjada directamante por la

Tesorerla ds la Compafile, con el fin de eliminar o minimizar (2 gonsibilidad entra
fluctuaciones de tesas de interés entre activos y pasives financieras,
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(3)] Administraclén de Riesgos en los Instrumentos Financiarox, continuaclén

Riesgo Dparacional

. E! nesgo operacional es ef riesgo de pérdidas potenciales, directas o hdirectas, relzclonadas
con 108 procesos de la Companiia, da psrsanal, tecnologia e infrasstructura, v de factores
extetnos que no este relacionedo a rissgos de erdditos ¥ liguidez, tales come ios que
provienen de requarimientos legales v regulatorios. £ ohjetive de ls Compafifa ee el manejar
el rlesgo operaclonal, busecsndo evitar pérdidas financieras ¥ d#ﬁnﬁ en [a reputacion de ia
Compafifa, ;

La principad responsabliidad para @l desarrolln o imptementacion de los controles sobre of
reago operacional, estdn asignades a la administracion superfpr dentro de cada drea de
negosio. La gerencia general monltorea los riesgos operatives de importancia apoyado en su
squlpo gerencizl y disefia ¢ implemanta controles adecuados que mitigan aquellos riesqos
operativos de imporancia. Pollicas y procedimientos que formalizan estos controlss son
desarrollados y monitoreados. Todas fas polftices antes de ser Implementadas son
aprobadas por la gerencia general, )

Durante el afio [a garancia general junto a su equipo gerancial realiza evaluacicnes continuas
sobre le efectividad en &l disenio y operacion de los controles claves. Las debilidadas en el
dizeho o funcionamiento de 10s procesos son atacadas de inmediato para prevenir arores
futuroa.

Esta responaabitcad es dpoyadsa por el desarrotic da estdndares para administrar of riesgo
operacional, desarroliado e irplementado por la geranciz general en las siguiantes dreas:

= Aspectos sobre ia adecuada segregacion de funclones, inciuyends | independencia
en la autorizacidn dejfransacciones.

Requarimientos sobrs of adecuado monitoren y reconciiiacionas de transaccionss.
Gumplirento con los requerimlentos regulztorios v iagales.

Documentacion de controles y procesos.

Reporte de pérdidas en operasionss y lae prepusstiaz pera la solucidn de las
mismas.

Dasarrollo del plan de contingencka,

Desarrolio de entrenamiente al personal de la Compafila.

Apllcacidn de normaa de &ica en el negocio.

Desarrello de actividadss para mitigar el rizsgo, incluyendo politicas de saquridad.

Estas politicas establecidas por la Gomparie, estdn goportadag por un programa de
ravisiones pariadicas, les cuales estdn vighadas por ef departamento de control interna para
el drea de ias hipotecas, los resuitados de estas revisiones son discutidas con gl personal
encargado de cade unidad de negocio para su accidn correctiva

Administracion de Capital

La politica de la administraclon ea de mantensr una eatruatura dé capital sdlida. El caphal en
acclones emltido y en cireutacion al 31 de marzo de 2008 .es de BY.8,500,000 {2007
Ejuaq.ﬁmrﬂm}l

Los negocios ds la Cempafia son administrados ¥ dirigidos por la Junta Directiva. En
consecuencla la Junta Dirsctivia o los Ejecutivoa que esta designe podran cresr fideicomisos,
instrurnentos ﬁnarf'cterus \VCNs} v ia negociacion Iineas de créditos con [netituciones
finanvierag local v ]axlranjaras para garantizar el cumplimianto ds aus obligaciones,
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LA HIFOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
(Parame, Repdbiica de Panamd)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(4)

{5)

(3). Administracién de Riesgos en los Instrumentas Financlieros, continuacién

La Junta Directiva ai ¥érmino de cada periods fiscal, evaiia ks resultados luego de daducir el
impuesto scbra la renta y el porcentaje de cradite al capitg! {establecido sobre la base de Iz
necesidad de compra ds exuipo ¥ reserva para inversiones}, para determinar ia participacion
8 ejecutivos y distribueion de dividendos de haber. Para el 31 de marzo de 2008 las ytildades
retenidas eran BY.5,721,215 (2007 B/.5,074,972).

Saldos y Transacciones con Partes Relaclonadas
El balance de situacicn consclidada y el estade eonsolidade de utifidad Incluye transacciones
£on parles relacionadas, las cuales se resumen asl: .
_ mpaii; cionadas
- 2004 2007
Actlvos: ;
Cuentas por cabrar - relagionadag v 145060 69,350
Patlvos: !
Valores comerclales negeciables I 10000000 10,000,000
(Oiros ingreece {gastos): :
Comiskan por fianza de garentia —(B9,097)  __(RB,566)
Rezseguro asumido —ad5.001 183489
Gastos de operaciones:
Honararos profesionales - g _. . a
Qiros gastas de operaciones _{ n
Transaeoion h Directo jcutivo

Al 31 de marzo, 2008 Ia Compaiifa he pagado dietas por BY.2,400 {2007: B/2,800) a los
directorag que asisten a las sesignes de Junta Diractiva ¥ salano v otme bengficics a los
ejecutivas por B7.40,810 {2007: B/.34,800],

Cuentas e Intereses por Cobrar
A continuacion se presenta tn defalle de las cuantas o Imereses por cobrar:

2(KR 2007
Cuantas por cobrar;
Cllentes B76,750 B23,420
Empleados . 62,482 53,435
Varigg v BEG,137 _ 489 655
C1.789.084 1,306,511
Intereses por cobrar: :
Clignteg i BFi,13z E47.4387
Bono eststal : v 4,992
Bonos hipotecarios - 808,173 854 581

1,477,303 1207110
278,668 513,621
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panarma, Rspuibtlica de Panama)

Noias a los Estados Financleros Consolidados !

f

(8)

Préstamos ' |

La composiclon de la cartera:de prastamos se resume asl:
| 2008 2007
Fréstamos: i
Parsonales y otros 27,602,834 24,223,754
Hipotecarios rezidenciales 170448926 11 g
’ 198,141,780 186,046,673
Menag pravigion para pérdidas an préstamna {119.247) (127733

198,022,513 185,918,940

Loz préstamos hipotecarios residencigles estan clasificados como instrumentas & valor
razonable g través de resultados.

Al 31 de marzo de 2008, la Compefia manienia préstamos hipotecarios por B/.157,030,324
{2007: B/ 149,286,420) en garantia de obligaclones contraidas o institugiones financieras
{véase nota 10).

Al 31 de marzo ds 2008, las tasas de intaréds antial que devengaban los préstamos oscilaban
entre 0.80% y 5.25% (2007: 0.60% y 5.25%) mas un subsidio del Gobierne de Panama (ver
nota 14) que oscila entre 0% v 8.60%, los prestamos gue no estdn hajo la ley ds intereses
preferericiales devangan interases que van del 6.75% a 11.00% (2007; 6.75% al 11.00%) ¥
los prestamos personales devengan intereses gue van del 5.00% a 18.00% (2007 9.00% al

18.00%;)
[

!os movimlentos de la resgrva para pardidas en préstamas se detallan & continuacion:

2008 2007
Seide &l inicio del afio S Pric 262,603
Provision cargacs a gastos del afio ' 0 £0,500
Préstamos casfigados o _(8.488) {185 450)
Saldo al final del afin - 12247 — 127,733

La cartera de préstamos hipotecarios residenciales a valor razonable a traves de resuitacios
esid sustancialments sujeta a titularizaclén por medic da fideicomisoa no garantizados por (A
Compariia. En & primer pericdo del afic 2008, la Compafiia no transfirld saldos do su cartera
do préstamos hipotecarios regidenciales para la constitucidn de ninpun fideicomisa. En el
afia 2007, la Compafia transfrié saidos da su cartera de préstamos hipetecarios
residanciales para [ constituclkdn del Octave Fideicomise de Bonos de préstamos
hipctacanios por U monto de Eul’ 80,000,076,

Los saldos transferidos ne genararon garancia ni pérdida en la transacsion. Sin embargo, la
Compafia devenga moreses por administracisn fiducieria de los fideicomigos constituidos en
heneficle de terceros. A parllr da la constitusian del referido fideicomiso, los préstamos
hipctecatios residencigles fransferidos no se incluyen en el balance de slfuagitn consolidado
de la Compaiifa como activos propios, excepte los bonos que !a Compafiia y subsidiarias

' retengan comp dispdribles para la venta (ver nota 7).
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(Panamd, Aspublica da Panama) ,

Notas a loa Estadaes Financieros Consolldados

{7}

Inverslones en Valores :
La Gompafifa mantisne una cartera de inverslones al 31 de marze de 2004, por un valor de
B/.22,312,228 (2007: B/.16,359,080). Estas inverslones estan -:::Iasiﬁcade‘lls de la siguients
formna:

Inversiones Disponibles para la Venta: !

La Compafiia adquird duranté el primer timesirs del afio 2008, Bonos Serle A y Seria B
emitidos por el Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios, ios cunles eatén
valuados por el vaior de BY.5,400,000 ¥ con vercimiento el 31 de diciembre de 2022, En el
2007 adguiric, Bonos Serie B emitidos por el Octavo Fideicomizo de Bonhos de Préstamas
Hipotecarios, Ios cuales estdn valuados por el valor de 8/.138,950.000 ¥ con vencimianto si 18
de dictambre da 2036, '

l.os bones serie A v serie 8 dsl Novens Fideicomiso de Bonos de Prestamnos Hipotecarios
contemplan una tasa de interés minima de 6.1875% v 6.4375%, respectivamente, la Taga de
interés Sefie A y la Tasa de interds Serio B estdn Indexadas a futtuaciones anuales en ls
Taza indice. La "Tasa Indice” significa |a tasa acliva para activos gon piazes da mds de un {1)
afno para el aflo calendario inmediatamente anterior & ta Fecha de Determinacién de la Tasa
de Interés segun sea establesids por ef Banco Central de Reserva de El Salvador,
redondeada al dieciseisavo de uno por ciento {0.0625%) mis cercanc. Durante &l primer
trimestre del 2008, |a tasa promedio da interés fue de Serie A 6.1875% v serie B 8.4375%.
El rendimiento del bono del Qetave Fldsicomiso de Boneos de Fréstamos Hipoterarios es
gjustable de acuerde & lasas da interés pars préstamos hipitecarios publicadas por la
Superintendencia de Bancos de Panama menos 1.0%. Durantg ol primer trimesrs dal 2008,

Ia tasa promedio de interds fus de 5.75% (2007 5.9167%).

La Compafiia fambién mantiens como parte de su cartera, oo Jponas da capital raalizados
para la constiucidn de 9 fideicomizcs (2007: 8) ulilizades para las tituladzaclonse de artaras
de prastamos que realiza la Compafiiz laz cuales asciendsn a 80,000 (2007 B/.90,000).
Estoz aportes no represenian para la Compaiila ningln tipe bensficio residual en dichos
fidelcornisos. Estas inversionks se mantienen regisiradas al costo.

Inversionses a Valor Razonable a través de Resiltados: !

Como parte de la fitularizacién de parte de su cartera de orddito a fraves del Octave y
Moverio Fideicomisa de Bonos de Préstamos Hipotacarios, Iz Companfa ratuvo un Intarés
residual en dichos fideicomisos ol cual ha sido valuada en B/.2,659,883 (2007 B/.2,108,857).
Este velor fue determinade mediante & descuanto flujos futuros de ias comisiones como
fiduclario y de incentivo que recibird la Compafila de dicho fidsicomiso. Ss estima que la
realizacién da estos valores serd de 50 afios. '

1

inveraiones Marmtenldas hasta su Vencimiento: |

La Compsfiia mantiene bonos de la Repdblica de Panama con uh valor nominal de $225 000
los cuvales estan registracos a su costo emartizado BY.212,345 (2007 B/.212,183} ¥ con un
valor razonable de B/.288 875 (2007 B/.292,500). Estos bonos tienen una tasa de interés del
B.B75% (2007: 8.875%) v con vonelmistto o 3 de diciembrg de 2027, Estos bonos se
mantienen en of Bancoe Nacianal de Paramé a disposicidn de la Supsrirtendencia de Bancos
de Penamd, para garanilzar & adscuado aumplimiento de las obligaciones fiduciariaz de la
Compafila. !
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repuiblica de Panams) |

! Notas a los Estades Financlerog Consclidados

{al} Propiedades y Equipos

i |
‘ Las propledades y equipos sa resumsn coma sigue: | '
‘ 2009
Equipo de Equipo : .
T Mebillerio oficing vodanip | Mejcras Iotal
Costo: !
Al inicio del ana 371,825 45,205 140,299 5@p,432 1,817,859
Compras g8.,205 g3,382 100,384 78,518 314,583
Venias y dascartes a o [10.240) 181.080] (107,320)
Al final del ailg 430.122 208,597 2345543 . S4BA7D 2141142
Lepreciaddn
Al inicio dat grio 158,771 488,950 M2A00 | 177,803 935,724
Gasto dal ahn 10,841 42,180 5495 14275 2611
Vertas ¥ descartes 13 o (10240} (74.479) - (847D
Al final del sfio He9.41p 52p.145 107 355 117.707 023,623
Erldos netns 268.710 375,448 128,188 . 431163 1207809
gy
: Equipo da Equipa
inmusblp Mobllado pficins radiante Majorag Fola|
Costo:
Al Intels dal afio 136,500 320 217 861,182 144:.399 416,920 1,714,108
Compras a 54,554 245,050 "' n 162,058 A6 4228
Ventas y dogoaries 38500  _(11,748) _{fg1og7; g (BS54 (257801
Al fine! dal aiin — 8 71838 _ D45 D05 140,399 560,432  1.977 858
__! Dapraciackon acomulada:
i Al inicio dal afo 10,533 129476 425,347 86,565 142,098 801,049
Basto del afia 2,159 39,783 150,463 22 B35 43,582 264,535
Vontas y descarles ~136082) {10408 _ sagen) 4] L7707) {130.767)
Al final def afo Q 158,771 _ 488.850 a 177,803 B35, 734
Baldos netos e @ 213087 338255 ﬁﬁ EEI M | e
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LA HIPOTECARIA (HOLDING], iNC. ¥ SUBSIDIARIAS i
{Fanamd, Republica de Panama) |

Motas a los Estados Financieras Consaolidados ‘
i

{9},[ Valores Comerciales Negoclables (VCNs)
| Lz Compefila tiene autori ‘por la Comigion Nacionat de valores un plan rotativo de hasta
8/.150,000,000 en VCNs Ios cuales s encusntran reapald&dﬂs con &l oraditc genaral de la
Compafifa y una fianza solidarla de Grupo ASSA, 5.A.

!

Iipo Tasa de inlerés gencﬂnlentg 2008
Sare CE 000, 2EMay-08 454,000.00
Sarda AM B.2500% 3-Apr08 5,000,000.00
Sara AN &.2500% TF-ApT-08 380,000.00
Sarle BO 6.0000% 21-Apr-0a B.000.000.00
Serig BP ; 8.0000% 27-Apr-08 5, 400,000_00
Satie PO : 8.0000% 22-Jun-08 4,007 000,00
Sarle BR B.0000%, 18-JumD5 5,000,000.00
Sors BS £.0000% 16-Juk-G8 4,000,000.00
Serie BT 8.0000% 25-Jul-o8 1.000,00(.00
Seriz BU 8.0000% 3h-Juto8 2,500,000 00
Sarie BY B.0000% 22-Aug-D8 5,000,000.00
Serie CF G.O000% 25-Aug-08 1,000,000.00
Sarie Al B.OG00% B-Aug-08 9,000,080.00
Serel 5.0000% T-Znp-08 5,000,000.00
Sada BW 6.0000% 4-Sep-08 360,000,070
Sera CG 6.0000% 22-5ep-08 1,000.000.60
Sare AP 8.0000% 25 3ep-18 5227 000,00
Sera GH 6.0000% 16-Dick-08 £50,00M1.£)
Serle AQ B.OD0O%. b -08 1,000,000.00
Sere AR 6.0000% 2] -Oct-08 1,855,000.00
Saria AL £5.000086 16-NoV-08 &,000,600.00
Bare J 6.0000%, MNov-0g 7.950,000.00
Serle CK 6.0000% . 18-Dec-08 100,000.00
Saria CL 5.7500% 28 Diac-08 5,250,000.00
Seris CM 5. 7500% o Jan-0g 3,000,000.00
Sarie CN 5.5000% 25-Jan-02 G, 110, 003.00
Sare DA . 4.7500% 2% lan08 &,000,000.00
Sanie DB 4. 75005 12-Mur-09 4,000,600.00
Seris DC 4.7500% 22-tar-08 1,847 000 00
Serie OO 4. 7500% -F ab-00 1,820,000.20
109,050 000
Meanus gastos prepagados por cada emisidn {241.233)
J05.818,107
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Fanama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financleros Gonsolidados

{9) Valores Comerciales Negoolables (VCONs), continuacion

Tipo Iasa do interés
Sorie H 5.206%
Sarle | &.00%
Serle Ad 6.25%
Serlc AK 8.26%
Setia AL B.26%
Barle AM B25%
Sere AN 6.26%
Sere AQ &.00%%
Sorio AP &.00%
Saria A0 8.00%%
Bare AR B.00%
Serle W B.ES%
Senc BO G00%
Garia BF §.00%
Berls BG 6002
Sorke BEH 6.00%
Garie 85 B.00%
Bearle BT 8.00%%
Scrie AU B00%
Sara BY G.00%.
Serio Huw a.00%%
Serie GO B.50%
St CE B0%
Goria OF 6.00%
Saria QG B 008
Serie CH .00%
Sare 1 B.40%
Harle G 8.00%
Barie O 2.00%

Mange gastor prepagados par cada emlslén

{10) Frestamos por Pagar

Los financiamientos reclbidos 2@ rasumen e continuacidn:
1

Lines de crédito para capltal de trabajo por BY.25,000,
vencimiznto cada 12 meees renovables a opoidn de lse partes v
tasa de interss anual Libor mé&s un margen, garantizada con

carlers de préstamos de hipotecas residenciales.

Linaa de créditc para capital de trabajs por BL17.500,000, con
vancimienla eada 12 meses renovable a opolén ds las partes y
taea de intorés anual Libor mé&s un margen, garantizada con

cartara de prastamos de hippteces resldenciales,

Linea de crédito para capital de trabajn por BY.S,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opeidn de las partes v
lasa de interés animl Libor mas un margen, garantizada con

! cartera do préstrilmm; Je tipplecas reskdencizles.

rargen. :
Sub-total Que paes

28

Linea de crédilo rotativa para capital de  trabsjo  por
| /12,000,000, ¢on vencimiento cada 12 messs rencvabls a
opckin de las paree y tasa de interds anual Libor mas un

¥engimiente 2007
Enaro, EOUB &,000,000
Sapliambta, 2008 ' B, LHD, a0
Erers, 2008 2,337 000
Marzg, 2008 ' 150,000
Marzo, 2006 3,500,000
Abrl, 208 5,000,000
Ahril, 2008 350,000
Agoato, 2008 8,000,000
Cotulire, 2008 5,228,000
Ot o, 2008 1,000,000
Owetubre, 2006 1,855,000
Marzo, 2008 8,010,000
Abril, 2o0B 5,000,000
AbAl, 2008 5,400,000
Junig, 2008 4,997 000
Junla, 2008 5,000,000
Hillo, 008 4,000,000
Julin, 2008 1,000,000
Julio, 2008 2,500,000
Agasto, 2008 &,000,000
Bopllambra, 2003 AE0 QoG
Enara, 2008 5,850,000
Mayro.gﬂus dG4,000
Agosto, 2008 7,000,000
Saptembre, 2008 1,00H0, 000
Cctubre, 2008 50,000
Meviermbrs, 2008 £.000,000
Meviernbre, 2008 7,850,000
Ciclembre, 2008 __ 100,000
' 89,1750
_241,676)
28,933,322
2008 2007
a0, won
9,190,000 8,250,000
7250000 5,250,000
1,785,000 850,000
B, 750,010 8,400,000
. 24,865,000  20.850.000
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Reptiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros L'Tonsnlidadns

{10} Préstamos por Pager

' Subrtotal que vigns
Linaa de crédito para caplital de irabaje par B/20,0040,000.00, con
venchmients de siste atos (2011} y tasa da nterss anual Libgr
mds un margan, garantzade con cerlera de préstames o
hipolesas residenciales.

Linea de crédile para capital da trabajo por BL3,000,000, con
vancimiento cada 24 meses rencvabla 2 opeidn de las partes y
izsa da inferés anual Lbor mds un margen, garantizado con
cartera de présiamos de hipotacas resldanciakas,

Linea do créditc para capitgl de trabs|a por B47.000,000, con
vencimlento cada 24 meseg renavakble a opcin de las partes y
{asa de interés anual Libor mda uh margen, narantizads con
cartera de préstarncs de hipolecas residancizies,

Lirea do créditc para capital de lrabeje por BAB.000,008, con
vencimenio cada 24 mesesd renovable a opeidn de las partes v
fasa de Interds anusl Libor mds un margen, garantizada con
canera de préatarmes de hipotecas residenciales,

Linea de crédito rotativel para capital de trabajo paor
B/5,000,000, con wvencimiento cada 12 meses renovable a
opcidn de lag partes y tZsa de infends anoal Lloor mEs on
margen.

Linea do grédito para capital da trabajo por BL25,000,000, can
vencimiento cada 24 meses renovable a optidn de las partes ¥
ta8a proparcional a las ectlyidades de la Compardia, garantizada
con carlara de préslamos di hipotacas residenclales.

Linea da cradity para capial de trabajp por BY.9,000,000, con
vencimiento cacda 24 messg renovable a opeitn da las partas ¥
taza de interds anual Liber mas un margen, garantizada con
carera da préslamos de hipotecas residenciales

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.9,200,000, con
vancimiento cada 24 meses ranovabla a opiin de las partes y
tass da interés anual Libor mas un margen, parerdizsds con
carierz de présiamos de hipatecar residenciales.

Limea de creédito para capital da trabaje por BY.20,000,000.00, con
vantimiento de trez srios (2010) y tasa de fnierée anual Libor
MAS un margen, garantizadz con cartara do préstamos de
hipctecas restdenciakss.

Repo para capltal de traba)e por BY.5,000,000.00, con vencimianto
et sapliembre 2008 y tiza de intoras fila enusl 5.000%,
garantizads con bonos sere B dal Detave Fidelcomiso de
Bonos de Fréstamos Hipotacarios.

Total de financiamiontos recibido:

Menoz gastos Iniciales por constitucidn de linea

Tofal de financiamientos recibig:lm
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24.865,000

17,800,000

800,000

5,950,000

730,000

3,896,252

22 450,000

6,975,000

10,060,000

20,003,000

5,000,000

111,886, 202

I_L'I.ﬁﬂ.ﬁﬁl

111,722,427

2007
20,850,000

20,060,000

800,00

8,200,000

750,000

4,000,000

21,500,000

G§.475,000

8,200,000

18,000,000

Q2
108,875,000
(174,784}

106.200.21F
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(11}

Informacidn de Segmentos

Las tasas de interée anual en los préstamos por pagar oscilain en un rango de 4.1725% a
6.8825% {2007: 5.50% a 7.37%).

1
|
Grupo ASSA, 8. A, es flador de los finenciamientas por pagar de la Cofnparla. Al 271 de
marzo de 2008, la Compafia mantenla préstamos hipotecarios! por B/.157,030.324 (2007;
B/.149,286,420) en garant/a dé las obligaciones contraidas con Ji‘lst[tuaion:'a-s financieras (ver
hota 6}, ! ,

La informacion par segmentos da 1z Companfa se presenta resglecto da los negocios v ha
sido preparada por la adminlstacidn exclusivamente para ser incluida &n astos estadas
firancierce.  los reportea intemos estructurades y producides  regularmente por la
adminystracidn no comtemplan la separacién de Activos, pa]i-s'wos, ingresss y gastos
correspondientes a cada segmento de nagocios. !

La composicidn de los segmentos de negecios e describe ds la slguianﬂa manheta:

Hipotecas en fideicomiso: Dentro de sate concepte se Jeccgan fog ingresos por
comisiones generadas por la gestién de administracion y |cobranzas de préstamos
hipatecarios gue ls pertenegen & tercercs menos los gastos de operacicn de la Compafila
qulien =& coniratada bafo contratos do administracion para llevar a cabo dicha funcidn.

[

- Hipotacas como astives: Deniro ¢ este concepto se remgan! los ingregos de Intereses
Tmenos ko8 costos por financiamiento que generan los préstemos hipotecarios que la
Compafila mantiens como activas, mas las comisiones pod otargamiento v la parte
proporcional que corresponde a 'as comisionas por cobranzas v servicio de raaseguro
obtenidos de la compariia de seguros a la gue se lo presta el servicio de reaseguro.

- Fréstamos personales como activos: Dentro de este concapto se recogen los ingrasos de
intereses menas loa costos por financiamiento que generan los préstamos persgnales qua
ln Compaila mantlere como actives, mas las comisicnes por oforgambents v la parte
proporcionsl que cortesponde a laz comisionss por cobranzes y servicio da reaseguro
obtanidas de la eompafifa de seguros & la que se le presta al sarviclko de MEEAEgUID.

- Ofras inversiones; Dentro de este concepta 5o racogern los ingtasos ganerpdos por otras

Inversiones de la Compaiifa ¥ los Ingrests gansrados por subsidiaras de la Compaiiia

que prestan servicios de asesoriz financiera y otros servicios vdlrins.
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LA HIPOTECARIA {(HOLDING), iNC. Y SUBSIDIARIAS

(Panam4, Replblica de Panamé)

Notas a loa Entarles Financieros Consolidados
|

{11) informacién de Segmentos, continuacién

Hipotaces en Hipotecas
fidalcomilan como aclivos

fngrass de Interesas " o 2,BER 457
Gastos da Intereges y comisionss i} 2848, 789
Ingra=0s netos por oborgamisnto '

da préstamos 0 869,298
[mgreso  de comiEdn  por

adminiatracién da Adelcomsos 131,027 0
Ingrese de comlsion por mane|o

te préstamos 11?3.621 313,118
INgrese por reaseguro 102,737 122,381
Oires tngresuy varios ] o
Inprescs s@racrdinanion : i) 1]
Provisibn para pérdida  en a o
préstamos

$3pstos do operaclones 255,965 1,046,611
Capractacian y amortizaclén 10,574 43.230
Litilidad por segmenta anies de .

impussto gohre 12 renta 80,646 274,806
Activas de sagmeantos ' 0 185050286
Pagivoe dol Sagmentos 0 174,958 225

Hipotecas an Hipatecas
{idelcormise  ooma actives

Ingrasc da Interssss ] 9,532,855
Gasfos da infaresses v comisiones f 9,420,109
lngresoz nmtos por ctorgamisnto '

de préstarios ] 2150112
[mgrese de comisidn  por

administracién de fidsicamisos 620.218 0
Ingrose da comilsfon por manejo

de préstamos #73,662 095 474
Inoreso por reascgun 362,390 438, 73
Ofros Ingresos varfos o0 a
Prpvigicn para  pamida =n

preslamoa a 8,585
GCastos de oparaclanzs T23074 2,956 567
Depraciacion y amorizadsn A4, 504 157,521
Gasins extreardinaros 0 o

o L :
ihilidad por asgmento antes do 2a4
impuests sabré la renka 1, T3 514,495

¢ 178,192,261
0 167,825,473

Aclives de scgmarntos
Pasivos ded Sagmentos
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Frstamos
peracnalesa
&oma actives

THT 425
430,350
185.387

0

5E.643

15,883
0
o

a

420,550
i7T.269

70,060

30,065,117
28,425,824

2007
Ardstamoc
personales
cRmg attivog

2.24F 580
1.410,12¥
431,961

¥

333,245

G826
1]

41,215

1,188,054
82,351
o

268,155

26,675 228
25,122,242

Otras

Invershones

346,735
0

‘ 331,941

i 0

g

322,545
0

| 122
| 1410

|
| ot
|

4,223,586
2 02, 640
Diuas
v raicnos
‘ 216,401
85,302
| {

a

a

i

1

‘ ]
282,022

| 0

DE,410
| EA1a7
| 31 5GE

’(254,1 24)

18,014,510
16,965,807

Taodal
coakad idado

4077833
3,425,884

B54,566
131,027

483,580

245,001
B.290
G22,545

o

1,797,824
72,611

005, %23

279,938,921
226,287,503

Total
consclidfado

12,594,825
11,752,638

2,082,073
820,218

2201,382

BGT,0562
262,022

40,500

4,565,106
264,532
311,648

1874198

222398,099
208,913,712




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panamé, Reptiblica de Panamé)

Notas a los Estados Flnancieros Cﬁnmlidadna

La compasicion de los segmentos gecyraficos se descrbe de ia sl

(11 [ Informacion de Segmentos, cantinuacion

|ngrase da Intereas:s

Geglos da inereses v comisionas
Ingrasos netes por olargamismd
de préstamgs

Ingréso dé  comisidn | por
adminlstracion da fdeicomiaos
Ingrese da zamlsfan por manajo
de présiarmas

Ingreso par reaseguro

Oros ingresos varios

Ingraeos eulraordinarios

Previsidn para pardida en
pHeslEnos

Gastas de aperaciones
Bapraciacion y amorizacion
LUtilidad por segmanto antee de
tmpucsto sabrz ia ranta

Activos du segmentos
Fasivos del Segmentgs

ingreeo oo Inforesas

Gastos de meresss y comighanes
Ingresos matoa por otorgamismto
de pestamaes

mgra8s  de comisidn por
administracidn da fideieomisos
Ingreso da comislen por manejo
de préstamos

INGIRE DOr MeEsegurg

Mros Ingresos varos

Frovisldn  para  pérdida  on
préstames

Gastns de oparaciones
Depraciacin y emoriizacion
Gastos extraordinaros

Uttildad per sagmarts antes da
impuesto sabre I3 rants

Activos d& zegmantos
Pasivos dal Sagmantos

anamd
287317
2,281,628

641,573
124,395

316,788

H
7.853
381,980

| o

1,314,934
57,485

391,022

168,429,528
182,379,880

Panari
B210,174

8,585,415
1,947,048

20,218

1,416,549

o
196,374

]

3,204 0&R
211,136
3118wk

216,945

145,917,850
135,745,565

2008
El Saivador lala dal Caribe Consolidado
1,347,518 0 4,017,833
1044 358 | 3,425 064
215,493 0 . B54,666
46341 0 131,027
188,812 ) 483,580
q 245,001 245 001
437 o 8,350
{69,415) o ' 322 545
0 0 a
TG 54, 7G5 1,757,524
15,125 qQ 72611
225,666 190,238 | pog,929
68,950,404 BES 0150 \338 991
63,5807 506 100037 226,287,503
207
Tata
| Salvador [aln del Cardbe Consalldado
4,378,751 0 12594925
3,127,122 0 1,782,538
534,125 0 582,074
g D 820,214
784,833 0 201,382
] BG7 552 867 052
85,645 () | 282,022
50,500 o 5,500
1,105,269 655,120 4,9E5,105
53,396 0 264,532
o o | aTt,838
1,545,130 712124 074,190
75,293,222 676,018  222.B89,009
70,087 524 72,233 208,913,712
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panam4, Replblica de Panamé)

Motas a los Estados Financiorss Consofidados

f ' .
{12) Salarlos, Otros Gasioa de Personal y Otros Gasios de Operaulén :
Los sglarios, otros gastos da personal y olios gastos de perac?ungs 5o detallan a

comtinuacion:
2008 2007

Salariog y otros gagtes de personal:
Susldog, ddelmo beroer mes ¥ vacaclonas 417,038 339,478
Gastos de represemacicn ED,471 45,552
Bonlficaclonas 305,000 21,140
Cuctas patronales 85,088 84,312
Preataciones laborales 39,174 33,042
Vidficos, vigjes - 16,861 2568
{tras ' 27713 I L7 % 1.

: 81,342 22431
Otroe gastos de operaclonas:
Algullsr - TEO2T 47,680
Publicidad y ganda : 211,560 110,984
NMantanimiento db squlo 36,551 32,012
Utlled da oflcina | 18,055 23 355
Luz, agua v fekéfbnos 65,015 53,185
Cargos bancarica : B 642 7577
Ciras gastos - 144 524 141,445

556,374 413 286
{13) Fldelcomisas Bajo Administracién

Lna compafifa subsidiana achia como administrador y fiduciario con respecto a una cartera
de préstamos de un tercero y cieros fideicomises de bonos de préstames hipotecarios que
tueron litularizados por una ¢ompania subsidiana.  Por fratarse de un servicic de agente
reglamantados medlante contratoe que definen y limitan las responsabllidades del
administrador y fiduciario y contisnen clertag cléusulas de preteceidn, fa administracion
considera aue los resgos inherentes a esta actividad han sido debldamente mitigados.

Al 31 de marzo 2008, ei valor insoluto ds fa cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
adrministracian ascendia aproximadaments e B/ 143,088,160 {EDCI;?: B/.133,390,588).

{14) Interasee Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarlos |
Da acusrde con regulaciones fiscales vigentes en Panamd, las entldades financleras que
otorgan préstamos hipotecarios que no exceden de BY.62,500 con intereses prefarenciales,
recinen el beneficic anual de un crédito fiscal por loa primeros diez {10) afios de vids del
prastamo, por la suma equivalente & |s diferencia enira los ingresps que la entigad financiera
hublese recibido en caso ds habar cobrado Ia tasa de interds de gaferencia del mercado, gue
haya eatade en viger duranie gae ano, y [0s ingrescs efectivaments recibides on concepto de

intereses con relacidn & cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

El crédits fiscat tra]of la ley 11 da 1990 y ia ley 2B de 1995 pusde ser utilzado unlcamente para
el pago del impuasts schra la ranta. S an cualquis: afio fisasal la entidad financisra no pudisre
efectvaments utilizar todos ios créditos fiscales a que tenga darscho, reconccidos por la
autoridad flscal, antnnoes podrd utiizar el crédilo excedente durante fas tras anos sigulentas,
a su conveniancia, o transfetltie, en todo ¢ en parte, a otra contribuyante.

a3




Mol L

Ll

M

[y

LA HIPOTECARIA (HDLD!NG}, iNC. Y SUBSIDIARIAS !
{Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Eslades Financieros Consolidados
: I

{'ll‘l}
i

(15}

(16)

- . =
Intereges Preferenciales sobra Préstamos Hipotecarios _
Durante &l primer trimestre del anc 2008, la Compaf/a registrd nets do ressarva la suma de
B/.773,636 (2007: B/.831,922), como Ingrasos de intereses preferanciales sobre la cartera ds
prestamog hipoteczrios residenciales. En & primer trimestrs dal afio 2008, una subsidlarla de
la Companfa vendid & terceros créditos fiscales de afios anteriores por BY 1,793,227 {2007
B/.3,073,500) el cual no generando ganancia ni perdlda {2007 B/.55,394), regisirada en o
estado consolidado de resuliades en el rubro de ofros ingrescs.| Al 31 de marzo de 2008, el
crédite fiscal por realizar se incluye en el balance de sitvacién consolidade v &l mismo
asciends g B/.719.798 1,'.'21‘.'":!'.?:I B/.3,057 5969),

Compromisos y Contingencias
La Compania mantlens cdmpromiscs y contingenclas fuera del balance de situacian
consolidado, que resuffen del curso nomal de sus oparaclones y los cudles involucran
slementos de riesgo crediticio y de Iguidez. Estos ccrrmmmlsna ¥ contingenocias se detailan

eome sigue:
2008 2007

Cartas de promesa da pago 16.663.521 16,612,465

Mediznte cartas de promesa, de pago, fa Compaiia ha adquirido sl compromise de realizer,
por cuanta del gliente, cierlos pagos a tercerog una vez sa cumplan ciertas condigiones
pacladas previamente. Lag cartas de promesa de page suscrltas al 31 de marzo de 2008
tenfan vigencla de seig mesas en pramedio. , .

I

L.a Gormpafila hen suscrito contretos de arrendamienta, por #nmipos de hasta einco (5) ahos,
para el uso de los locales donds operan sus oficinas, Los cénongs de arrendamionto nue las
subgidiarias debieran pagar eh los praximos cineo {5} afics de conformidad a eatos contratos

de arrendamiante se detallan & continuacion:
|

2009 306,191
2010 306,191 ‘
2011 308,191
2012 306,191 |
2013 J06,191

El gasto de alguiler para ef afio an curac al 31 de marza de 2008 ascendic g By. ?E 829 (2007
B/.43,990). |

impuesto sobre la Renta ‘L) :

Las declaracionss ﬁe impussts sobre la renta de las compafiias constituldas en la Repiblica
ce Panamd y El Ea!vadur estan su;atas a ravieidn por parle de |as autoridades fisceles por
log Ultimos fres afios, inciusive el ano terminade al 31 de merzo de 2008.

La subsidiaria Monigage Credit Reinsuranca Limited astabiaclc!la en las lslas Turka and
Caicos y Securitization and fhvestment Advisors, Inc., establecida en las Islas Virgenas
Britanicas no estdn sujstas al pago de impuestos sobre la renta, debido a la haturaleza de
BUS operacionss exiranjeras. | 1
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SURSIDIARIAS

Noina a log Estades Finaneierog Consolidados

{Panam4, Rspublica de Panarms) ‘

(1) Impuesto sobre la Ranta, continuacion ;

!
r

(17

Le conciltacién entre ia utilidad financiera antes del impuesto sobte la renta y & utlidad neta
fiscat ai 31 de marzo de 2008 2e detalla & continuacién: |

20608 2007
Utilided financiera antes def impussto sobre [a renta _LIJB.QEE. © 1,974,199
Ingresos y gastos de fuente exentos, netos 254 491) {744,914}
Gastos no deducibies 06,618 808,982
Reserva legai (15.797) {108.159)
Litilidad neta gravable —e.030.109
Impuesto sobre la ranta a su tasa respectiva o A061605

La tasa efectiva del impuesto sobrs 1a renta estimado para €l afic terminado o 31 de marzo
de 2008 es de 19.91% (2007: 23.61%). Lz tesa ds impusasts dobre la renta aplicablz a la
renta gravable segun legislackn vigente en Papamd es de 20% ¥ en El Salvadar de 25%.

Instrumentus Financieros Derlvados J

La Compafia mantiene contratas de cobertura de ase da intard : (“interest rate swaps™ para
raducir al riesgo de tasas de interds de sus pasivos. La Compafiia reduce su ffesgo de
credito con relacion g estos |acuerdus al utilizar come confraparte a insfituciones de gran
salidaz financiara,

El detalle del contrate de coherture propio de ia Gompania, bajo l::mtﬂhiflﬂ'ﬂd de coberture da
fiufe de efective a5 como algue: i

Yalor
Vencimiente alar Razonabis -
2008 Remgnentes  Naciona| Pasivo
|
Gobertura de tasa do Interés [“Intorest rata 3
swap™) ; .30 shns 10,000,000 —BT.50R
Caobertura de ta=g de irtorés: {“imerast rats
swap") ' L84 afos L?.um@ 3421
. Valor
2007 Vencimlenio ﬁalnr Razonahble -
Remanents a4t | . Pasivo
I
Coberiura do tasa de Interés (“Inferest rate
awap) Asfafps  10.000.000 _dsagra

Cobenura do tasa de interés ("intarest rate

swap') | : 1,95 anos i@@ 104,871
Estos contratos por un monta nominal da B/.20.000,000 {2007: B/.20,000,000! corresponds a

uha cabertura de tasa de interés adguiride por fa Compafjfa como protecclén a las
fuctuacionss de las tasas de Intarés sobre financlamientos reci},-idna a tasa varlable por un
monto de B/.20,000,000 (2007 20,000,000), !
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LA HIFOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Replibllva de Panama)}

Mafas 8 los Estados Financleras Consolidadss

{18} Valor Razonable de log Instrumentos Financieros

(19)

Los siguientes supuestos fueion efectuades por la administracion para;aatimar gl vailor

.razonable de cada categoriz de insfrumenta financkere en |l balance de situacion

consolidado: |
fa} Efectivasintereses amjmufadas Bor cobtaricuiantas por cobrarfintereass geumulados
por pagar/oiros pasivos

Pzra log inetrumentas financleras ameriorss, gl valor en Ius: [throg Bg aproxima 8 2u
valor razorable por su neturelezs a corto piazu

{b} Inversiones en veloras

Para los valores que se cotizan an mergcados acfwos el valor razonable es
determinado por el precle de referencla del instrumenie publicade en belsa de
valeres v o sistemas electrénicos de informaclon bursafil. Cuando no estan
disponibles los precios pendientes, se determinan los vaioras razenables usando
técnicas da valuacion con referencia n datos observables del mercadn. Estos
Incluyen los analisis dé flujos de efectivo descontados y otras técnigas de valuacion
comuinmanta usados por log particlpantas del mareado.

fc) Préstarnos

Para los préstamog hipotecados con clasificacion de instrumentos financisros a
valor razonahle a fravas do resultado, el valor en libros s2 eproxima a sy valor
razonablte debido a que ia Compafila eslima que realizard ¢ ¢obro sustancial ds
estos prastamos al thuladzar la cartera por medic de fideicomisos y porque no
existen diferanclas sustanciales antre las tasas de interés actuales de los préstamos
en cariera v las tasas existames an al mearcadn pare préstamos de similares
terminos.

(d) Préstamos porpagar .
El valor on libros de los préstamos por pagar se aproxima a su valor razonable
debida a que las tasasl e interés se reajustan en un corto plazo da tismpo.

{e} Valoras comarofalag para naxociables
El valor en llbrog de iog valeras comerciales negotiables con vencimiente de un afio
0 MEenos, 5 aproxims & su valor razonable, por su naturalzza a corto plazo.

tes estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercadc y en infarmacion sobre los insbumentos financieros.  Estos
estimados ne reflejan cualquler prima o descuento que pueda resultar de !a oferta para la
venta de un instrumento financiaro en particular a una fecha dada. Estag estimaciones san
subjetivas por su naturaleza, involucran inceticumbre y elementos de juicia, por o tanto, no
pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones pueds afectar
en iorma significativa las estimacionas, |
Estimaciones Contables Criticas y Julclos en la Aplicaclén de Politicas Centables

La Compania efectua estmados y presunciones gque afectan las sumas reportadas de los
acives y pasives dentra del siguisnte anfo fiseal. Los estimados y decisiones son
continuamente evaldados y estan basados en la experiencia histdrica y otrog factores,
incluyendo expectativas de eventos fuluros qua &e creen son razonables baje las
circunsiancias,
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUESIDIAHIAS '
{Panamd, Repdblica de Paneamd)

Motak & log Estadog Finanaieros Consolidados

(19) |Estisnaclones Contables Criticas y Julcios en a Aplicacién |do Polit cas'l‘.':or:l?:ablas.
cantinuacidn =

{a) Pérdidas por deterioro sobre préstamoes v anficipos :
Ls Compafifa reviza sus portafolios de préstamns para evaluar e deteridro par o manos
en una base trimaestral. Al determinar si una pérdida por deterioro dabe ser raglstrada an

&l estade de resultados, el Grupo toma decisionss en cuanio d sl existe una)informacién
cbserveble gue indigue que existe una reducoidn que puada spr madlda an lna fiujas de
sfactive futuros estimados da un portafollo de préstamos antes gue la reduecidn pueda ser
idantificada con un préstamo indmdual an ese portafolio. | Esta evidencia incluye
informaciin obsarvatie gue indique que ha hebido un cambio adverao en te mndjmun de
page de los prestatarios en un grupo, o condicionés esonomicas nacignales © locales que
correlacionen con incumplimientos en aclivos en o grupo.| La Administrecién usa
gstimados basados sn la experiencia de pérdida histarica por @ctivos con cajacteristicas
de riesgo de crédito y evidencla chjstiva de deteriore similar & aquelios en sl ponafolio
cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La odologia y presunclones
ugadas para estimar |3 suma y el tiempo de los fiujos de efectivos futuros son revisados
regularmente pera reducir cualguier diferencia entra los estimados de pérdide vy la
experiencia actual de psrdida i

{(b) Impuastos sobre la renta |

La Compaiifa estd eujeta & impuestos sobre la renta en humercsss Jﬁiadlf.}&iuna&.
Estimados significativos ae requieren al determinar la provigidn a nivel mundial pam
impuestos sobre ia remta. Exlstan muchag transaccionss y chlculos para los cuales ia
determinacién del impuesto final es inclera durante al curso ordinaric de riegocios. La
Companfa reconcee obligasiones por asuntos de audiicrias de impuestos: amicipadas
basadas en esfimados d& que al habrd obligacidén de pagar impuestos ‘adicionales.
Cuando &l resultade fiscal final de estos asunios es difersnta|de las wmaé que fueron
Inicialmenta registrades, dichas diferencias impactardn las provisionss pol impuestos
gobre la renta & impuestos diferldos en al periodo an &l cual se hizo dicha determinacidn.

{20) Principales Leyes ¥ Regulacianes Aplicables . ! :
{a} Leyde Empresas Financlgras T

Las operacionesa de emprasas financieraa an Panamé E..'stﬂ_n reguladas porila Direcsion

de Empreses Flnancieras dal Ministerdo de Comercio & Industrias de aguerdo a la
lagisiacion establecida en la Ley 42 del 23 de julio de 2001, |

() Ley da Fideicormiso
Las opsraclanas de fideicomise en Panamé estan requladas por la Supenntendenma de
Bancog de acuerdo a la |eglslacién establacida en la Ley No.1 de! & de ansro da 1984,

’ ]

() Ley de Reaseguros i

Las operaciones se reassguros en las Islas de Turks & Galoos estan ragllladas pot e

Superintendendia de Seguros da acuerde a la legislacién establecida pgr la Ley de

Seguros del 31 de octubrd de 1987, _ [

. |

(4} Ley de Vaiores '

Las operacicnas de puesto de bolsa en Panams estan reguladae por Ia Comlelsn
hacianal de Valores de acuerdo a la legislaclén establacida en al Decreto Lﬁay No.1de 8
de julic de 1999, '
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Anexod : Estados financieres auditados del Emiser al 31 de diciambre del 2008
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC.,
¥ SUBSIDIARIAR
{Panamé, Repiblica de Panamé)

Estades Financieros Consolidados
' y Anaxos

" 31 .0e diziembre de 2008

{Can el Informe de los Auditores Independientes)
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBS [DIARIAS
{Panama, Republica de Penam&) '
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HPMG Taléfone: 15071 208-0700

Apartada Paaml 8161089 Fau: |507) 253-3852

Panawia 5, Repdbles de Panamd Intermel:  www kprrg.com.pe
INFORME DE LOS A 8 INDEPENDIENTE ADIRECTIVA Y
ACCI POTECARI L.

Hemos auditade los estados finencieros coneoildados que se acompafian de La Hipatecarna
{Moiding), Inc. ¥ subsldlanas {en adelante “la Compafiia®), los cuales comprenden s balance de
situacidn consolidado al 31 de diclambre de 2006, y log resultados, cambios an el patrimonio de los
accionistas ¥ flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, ¥ un resumsn de pofiticas
contatles significativas ¥ notas explicativas, -

Responsabilidad de ia Administracidn por los Estados Financieros

La adminfstracian del Banco es responsabie por la preparaciin y presentacion razonable de estos
estados financieros consolidados de conformitdad con las Mormas intsrnacionales de Informacion
n Finandiera, Esta responsabllidad incluye: disefiar, implementar ¥ martener & control Interno

reievants para s preparacién y presantacién razonable de estadas financieros que estén libres de
representaciones ermoness de mporiancia relativa, debido ya sea a fraude o error: seleccionar y

ﬂ aplicar politicas contabies epropiadas; y efectuar estimacianes contables gue sean razonables en
lzs clreunstancias. '
n Responsebiiidad de los Awdlioras

: Muestra responsabilidad es expresar una opinion acerca de estos estados finarcieros

' tonsalldados con bage en nuestra auditora. Efectuamos nuestra auditorla de conformidad con las

n Mormas Intarnacionales de Audileria, Esas nermas requlersn que cumplames cen requisitos
€licos y qus planifiquemos y realicemos la auditeria para obtener una sequridad razonable acerca
e ai los estades financlers estin libres de represemaciones errdncas ds importancia relativa.

n Una auditaiia incluye la ejecucion de procedimientos pars oblener evidencia de audiforia acerca
. de lus mantos y revelaciones en os astados financiercs. Los procadimientos salecaonartos
' : dependen def juicic de los suditores, Ineluyendo ! evaluacién de los rigsgos de reprasentacion
; n ervénea de importancia refativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o smar, Al

efectuar esas evaluaciones de riesgas, los auditores considaran ! control intermo relevante para la

preparacién y presentacidn razonable de los estadoe firancierog da la entidad a fin de disefiar
n procedimientos de avditoria gue sean apropladas en las circunstancias, pero no con al propbsito
: de expresar una opihidn sobre la efeclividad del control interne de fa entidad. Una auditoria
:  tamblén incluye evaiuar la apropiado do las politicas contables utilizadas ¥ la razonabilidad de las
estimaclones contables hechas por la adwinistracion, asi comc evaiuar la preseniacion en
conjunto de los estados financieros.

EF WG, wri snodad cis panameia, s misrmbme ge
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Consideramns que la evidencla de auditoris que hemos obtenido es suficiente y aproplada para
ofrecar una base para nuestra apinion de auditoria.

Cpiriian

En nusstra gpinidn, los estados finrancieras consolidados presantan rmzonablemente, en todos sus
aspactos importlantes, la sltuacian financiera de La Hipotecara (Holding), inc. ¥ Subsidiaras al 31
de diciembre de 2008, v su desempefic financierc consolidado y fluios de -efectivo consolidados

por el afic terminado en esa fache, de acuerde con 22 Normas !ntamacionales de Isformacién
Firarusisrs.

informacién de Consolidaciin

Nuestra auditoria se afectud con el propositc de expresar una opinidn scbre los sstados
financieros consolidades corsiderados en su conjunto. La informacion de consolidecion adjunta
del afic 2006 en los Anexos 1 ¥ 2 se presenta para proposiios.de andliss adicional de Jos estados
financleras consolidados y no para presentar la situacion financiera v los resultados de
opsraciones de las compaliias individuales. La Informanian de consalidacion he sido sujeta & los
procedimisntos de zuditoria aplicados 8 la auditoria de los estades financlercs consolidados y. en
nuestia cpinidn, esta presentada mzonablemente en todos sus aspecins importantes, relacionados

con los estados financieros conselidados tomadas en su conjunto.

KoMG

5 da marzo de 2007
Panama, Replblica de Panaméa
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LA HIPDTEGARIA (HOLDING), ING. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Repdblica de Panamda)

Balance d= Situkerién Consalidado

31 de diclembra de 2008

{Clres an Balhoas}
Actlyos Nota 2008 2005
Efastivo an caja v bansos 7,880 7656 4 626 596
Bonos de préstamos hipotecarios disponibles

pamala venta 6, 11 0 2,740,000
Préslzmos, neto 59 170,942,629 21,062,793
Valores mantenidos haslg su vencimianto 7 211,534 210,885
Propledades y equipos, nato de deprecissn

acumulada B 8912 250 B25 639
Imvarsldn en fldelcomisos 0,000 80,000
Cugntas & intereses por cobrar 4 2,002,704 862,800
Cuenias por cobrar - ralacionadas 2 30675 60,622
Cradita fscal por realizar 14 3,005,800 1.532453
Oftros activos ’ 1,330,762 243 829
Total de activos 186,371,290 92 885,625
Pashvos v Patrimonig de toa Accionisras
Pasivos: .
Préstaros por pagar g9 91,434,000 80,6237 547
Valores comearclales negociables 3,10 82,655,000 34.300.03)
Ciros paslvos 17 3,385 754 16873 278
Total do paslvos 177,468,764 56,600,826
Patrimonio de ios accionistas:

Capital ewtorizado 1,000,000 de acciones cOmURes

gin valor nominal. Emitides v en dreulacion .

531,500 acginnes (2005 483,500) & 500,000 4,000,000
Reasrva de valuacidn (195424} o
Utilidades ng distibuidas 3,587,960 2,284 808

Total de pairimonto de los aceinnistas 8,052,535 6,284,300
Compromisos y contingancias 13.
Total de pasivos y patrimonio de los accionigtas 186371.290  ©2.885.625

Ef balance ds situacisn mnso.-'rdado debe ser jafdo =n confunic con Ia.s nolas que farman
parte iirtegral de fog eglados fnancieros consolidados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Pana M}

| Estado Consalidado de Resultados

Afio terminado al 31 de diclembre da 2008

{Cifras en Balbpas)

[ e —— L _________
Nota 2006 2005

Ingrssaos por Intereses y comisiones:

Interases; o .

Préstamos - ' 9,132 312 4,385 232
Inversiones en valores 72,131 189 515

Comisiones te préstamos 2.882 161 1,422 882
Tatal da ingreses por intereses y comisiones 12,186,804 5.977.828
Gastos de intereses y comisiones: -

Interases 748117 3,305,722

Camisiongs 714 657 233,551
Total de gastos de intereses y comisiones ' 8,205,674 3,549,274
Ingreso neto de intereses y comisionss 3,980,530 2,438,356
Provisidn para péndidas en préstamos . B 76,500 29,000
tngreso nete da intarases y comisiones,

después de provialdn 3.904.480 2409356
Otros ingresos (gastos):

Comizién por administracion y manejo 2,233672 1427357

Comisibn por flanza de garantia S : -3 [263,125) {208,204}

Comisién por colocacian de hipotecas (858,279) {387,810}

Ciros ingresus 3 888,218 508,763
Tetal de otros ingresos, neto 1,811,180 1,340,216
Gasios de operaclkones: :

Salarios y otrns gastos del parsonal 12 1,826,195 1,181,959

Depreclacion ' 8 230,001 172,320

Honoranos profesionales y legales 448 381 282179

impueslos 163,893 123,803

Otros gestos de operacion . 32,12 1,564,136 214,881
Total de gastas de oparaclones _ - 4,030€10 2,685,152
Utllidsd neta antes del Impueste sobre la renta T 1,685,000 ~ 1,084420
Impuesto sobre la renta iy ' 16 378854 . 158,837
\Utllidad neta ' 1 ,_EIE,:ME anh JEs

El estade consolidado de resultados debe ser leido en conjunio con las nofas que forman

. Parte idfegral de los astadas financlaros consolidados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Aspiblica da Panzma)

Estado Consolldaco de Cambios en ¢f Patrimonio da Ios Accionistas

Afa terminada e 31 de diciembre de 2006

{Cifras en Balboas)

Saldas a1 31 de didembre de 2004
Arcciones amikdas
Litiidan neta - 2005

Impruesto complamentario
Saldos al 3% diciembre de 2003

Acgiones amitidas
Cambic neta de valor mzonable de
Instrumento dervacdo parg coberhra
Perdida nata reconackla directamants a patrimomio
Mildad neta - 2008 ) '
Ingreso (gasta) tofal rectmesido en e perfota
impuestss complesnentaric
Saldox 2! 31 dicinmbme da 2006

Acciones Raserva Udlidades no
COMmunEs devairachin  districdidas Total
2,000,000 T f 13646847 4384 844
1,000,000 0 g 1,000000
0 o 965 7R3 005,783
Q 1] és.szq 5,624
“Z 500000 o 2,284 800 ﬁé'ml
1,500,000 i, 4 1.,500.00G
1] {199,224} 0 [199 424}
1] {189, 424) 1] {188,424}
0. [ 1,306,346 1308048
o {195.424) 13063456  1,105922
‘0 3] (3,186 {9,186)
6,600,060 (199,424) 3,581,060 588253

El valado consolfifsdo e cambios en of palrmonio tele ser ieldo en conjunta con fas rolas que forman

#rle legral s o @55E003 ARANCIENE CORMEI0S
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LA HIPOTEGARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Estado Consolidade de Flujos de Efactivo

AfAn tmrminado el 31 de diciemnbre de 2008

Efactivo al final del afo

{CHras an Balboas)
2008 2003
Actividadaes de opsraciin:
Uthigiad neta 1,306 348 005,783
Ajustes para conciliar la wtitidad neta y ef efectivo
de las actividedeos de aperacian: )
Bepreciacifin 230,001 172320
Provisidn para pérdidas en préstamos 78,500 25,000
Descarte da propisdades y equipos 15488 0
Ingrecos por intereses {9,204,443) (4,854,747}
HGasips de intereses 7481047 530572
Cambios an aclives ¥ pasives operatives;
Préstamos otorgados - (90,078,628) (50,898,808}
Producto ce venta de préstamos g 18,023,969
Cuentas por cobrar (869.,873) (103,610}
Cuertas por cobrsr - relecionadas 29,947 (35,353
Gréadito fiscal por realizar {1 477147) {505,348)
Olros schvos (430,652) {508 4R7)
Ciros pasives 662,314 413,785
Efaciive generado de operacioness: _
Impuasio sobre la renta pagsdo 226, 4Ch 104,667
Intereges recibidps 8,524 2268 4,511,570
Intereses papgatos {6, 70,710} £3,061 ,661)
Flujes de sfactive de las actividades de oparacidn (B9 806,019 (31.391,805)
Actividades de Inversibn: - .
Compra de bonps da préskmos potecartos disponlbles para fa venta Q {2.740,000)
Veanka de bonos de présiamos hipotecarios disponibles pars 1a venta 2,740,000 1,566,602
. Inversign an asociadgs o {5,004)
Compras de mobiliaric, equipe y mejoras (332,078} 71,425
Flujas de efectivo acitvidadas de Inversldn 2407922 (1.549.823)
Actividades de Rnenciamlonto:
Cancelasiones de préstantos por pagar (46,577,547} (52,765,415}
Producto e préstamos por pagar AY.384,000 57,003,847
Producto de |12 amisidn de vaiores comerctalas negociables 82,855,000 34 300,000
Redenckn de valores comenciales negocizies {34.300,0003 (4,000,000)
Producto de acciones de capital emitidas 1,500,000 1,000,000
impuasto complementaria ‘ 9,186 5,624
Fluja de afective aclividadas de finansiamients S0.652,267 36,532,608
Aumento neto en efective 3254170 2,590,886
Efectiva al Inic:o dal afta 4 626.5596 2,035 710

—EIB508

El mxsiadn consofidade de Aujos oe efachive debe ser feide on conunic con 1as potas qua

forman parle integral ve los eslados fnanciercs consolidados.
-]




LA HIFOTEGARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repdblica de Panama)

Notas a Iﬁs Estados Financieras Consolidados
31 de diciernbre de 2008 -
{Cifras an Bathoas)

(1) Constitucién y Operacliones

!

) /) 43

La Hipolezaria {Holding), Inc., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo Tas levas de las Istas
Virgznes Britanicas.

Las mpanlés sohre las cuales poses la totalidad de las acclones de capifal son las
siguientes;

a) La Hipotecaria, 8. A., constituida ol 7 da noviembre de 1896 bajo la lzy de sociedades
. e la Replbiica de Panamé. Fostariormenta, mediapte Fasrtura Poblica No.4B84 de
1% de julio de 2000 sz realizd la reforma a su Facto Saocial donde se cambia el nombra
& La Hipotecaria, 3. A. Su adividad principal es otorgar préstamos hipglecarios
residenclales vy administrar y fitulardzar coréditoe hipotecarios residenciales. La
Compaiiia se encuentra inscrilz en la Clreccidn de Empresas Financieras det Ministerio

de Comercio e Indusirias de |z Repdibllca de Panama.

Madiante Resolucidn FID NT3-87 dal & de agosio de 1897, la Superintendencia ds
Bancos le otorgo a La Hipotecaria, 5. A. una licancia fiduciara que ls permiia rezlizar
negocics de fidsicomiso en o desde la Repdblica de Panama.

b}  Online Systems, 8. A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo las leyes de la Repiblica
de Panama, esla dediceda &l desancllo v mantenimieric ds programas de
computadoras.

o)  Mortgage Credil Reingurance Limited, constitiida o 5 de junic de 2002 bajo Ia ley de
sociedsdes de ias Islss Turks & Calcos, inicid nparacmnas del giro de su actividad
principal, reasequros, a partic de la misma fecha,

E} Sacuritization and Investrmznt Advisars, Inc., canstituida &) 18 de rmayo de 2003 Bajo fas
layes do fas Islas Viganes Britdnicas, Su actividad principal es el servicip de esesoria
firanelera internacional.

e) La Hipotecarla 5. A de C. V., constituida al 3 de junio de 2003 bajo las leyes de la
Repiblica de El Salvador. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residencialas y administrar y Hularizar ordditos hipotecarios residenciales en la
Repiblica de El Sahmadar.

tes acclonlstas de La Hipotecaria (Holding), Inc. sun el Grupo ASSA, S. A enun 87% e
Invarsionas Amencasa, 5. A con um 13%.

La oficina principal 2sta ubicads en Via Espaﬁa Plaza Regency, piso Mo. 4 |, Tome 185,
ciudad de Panama,

La administracion de La Hipotecarda (Helding), e, autarizé @ emsién de estos esiados
financieros conseclidados € 5 de marzo da 2007.

La Hipotecaria (Haolding), Inc. vy sus subeidisrias son referidas en adelante aomo “la
Compafia”.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), ING. Y SUBSIDIARIAS
{Panam3, Replblica de Panama)

Motas a los Estades Financieros Consaolidades

(2} Resuman de Politieas de Contabilidad Mas importantes
Eas pofiticas de contabilidad mas impartantes aplicadas por la Compadila en |a preparacin
de los estados finandiercs conaclidados se resumen ask:

{a}

fb)

fck

Deciaracian de Cumpliniento

Lot estados financieras consolidados han sido preparades de canformidad con l2s
Mormas Intermacionales de Informacidn: Financlera (NIIF), promulgedas por al Conseio
de Normas Intemacionales de Contabllidad {"IASE").

Base de Praparacion

Los estados financieros consolidados 2on preparados scbre i3 base del costo histéricn
o costy amorizado, Olros actives y pasives financieros y activos y pasives no
financieros 8e presenian al costo amortizado o &l costo histérico,

La Administracidn, en |2 preparacién de los estades financieros en conformidad con las
NIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, ¥ ha ejercide su
critarlo en el proceso de aplicacidn de las politicas contables de la Compafia, las
cuales afectan tas clfras reportadas de las actives ¥ pasivos ¥ revelaciones de activos y
pasivos copfingentss & la fecha de los estedes financiaros consolidados v Ias ciras
reportas en el estado consolldado de resultacos guranta gl periods, Las estmaciones y
supuestos relaclonados, estén basados en expariencias historcas y otros varios
factores, las cuales se creen razonables bejo las circunstanclas, o que da coma

'resultado |z base sobra la cual se establece el vakr en libras con que e registraran

algunos activos y pasivos fue no pueden ser dsterminados de otra forma. Les
resy/tados teales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones ¥ supuestoa efactuados por la Adminisiracidn en la aplcacian de fas
MIIF que son particularmente susceplibles a cambios an el fulurp, estan refasionsdas
con la provisisn para pdrdidas en préstamas y 13 resenva para resgas de crédilo para
cuentas fuera del balance, -

Las subsidiarias en el extertor realizan sus lransacgiones y preparan sus raportes en
délares da los Estados Unidos de América.,

Los estados finarcierce consolidados estin expresados en balboas (B/), la unidad
monataria de ia Repiblica de Panamé, Ia cual esta a la par y es de libre cambio con &l
dotar (US$) do los Eatades Unidos de Amérca. La Republica da Panama ro emlte
papal moneda propio ¥, en su lugar, e dbiar (US$)} de los Estados Unidas de América
es utilizado como mongada de curso kegal.

Principios da Consoffdaciin

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidadas contreladas por Ia Compafiia. El control se da cuando (a
Compafia tiene el podar, directa o indiractamente, de regular las pollticas financleras y
oparativas de una entidad obieniendo también un benaficio de dichas achvidades. Al
evaluar ol control, se toman en consideracidn los darachos potenciales de yoto en el
presente se pueden ejercar o convertir. Los estados financieras de las subsidiarias son
incluldos en los estados financieros consolidados desde el micio del control hasta Iz
culminadion del control.
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LA HIPOTECARIA {(HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repablica ¢e Panamd)

Notas a Ios Estados Financieras Consclidadas

{2) Resu

(d}

{e)

men de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

Saldos y fransdctiones efininadss en fa consalidacion

Transacciones antre campafiias, saldes y gananclas o ingresos ¥ egresos provanientes
de tansacciones entre companias, son gliminadas en {2 preparacion de los estados
financieros consclidades.

instrumentos Financlergs Darivados

La Compaiia ulifza instrumentos {inancleros derivados coma parte de sUs operacionss,
los cuales se reconocen en g balance de situacion consolidada a su valor razonable,
bajo el métado de flulos de efectivd cuando se uliiiza contahilidad de cobertura:

Instrumentos darivados bale ef métedo de flujos de efective son instrumentos que
cubren la expasicidn a la variaclan de los flujos de sfectivo asociados con un aclivo o
pasivo praviaments reconccide, © 3 una transaccion prevista attamente probable. La
parle efectiva de cuaquler cambio en valor razonabie del insirumento de cobertura se
reconace directamente en el patimonio de los acclonistas, mientras gue la parte no
afectiva de cualguier cambio en valor razonable se reconoce en el estado congolidado
de rosultades. Las cantidedes acumuladas an patrimenlo 8 reclasifican al estado ds
resultados en los periodos en los cuales ias transacciones de coberturas afectarsn el
Ingrese o la pérdida, Cuando un instrumento d cobartura expira ¢ se vende, o cuando
una cobertura deja de cumplic los criterios para la contabiligad de cobertura, cualkquier
ganancia o pérdida acumulada remarente existente en el patrimonic s& reconoce en €l
astado consolidado de resultados.

Valores de Jnversion .

Log valores son clasificados a la fecha inlcial, hasados 2n la capacidad o intencitn de la
administracion de verder o maniensr hastz la faecha de vencimiento. Las
clasificacionas efectuadas por la Compania sen das sigulantes;

« Valoras Disponibles para la Vents

En esta categordfa se incluyen aquellos valores adguiridos eon la inlengién de
mantenerlos por un periodo indafinido  de tiempo, esperando ser vendidos
respondiende a la nevssidad de liguidez o cambios en la tasa de interés, tipo de
cambic o pracio de la accibn, Esias inversiones se presantan a su valor razonable ¥y
los camblos en el valor razenable son reconocides en una cuenta da valuacion an el
patrimenio hasta tanto los valores sean vendidos o redimides o & detzrmine que
éstos han sufrido un deteriore de vaior; en estos casos, ias ganancias o pérdidas
acumuladas previamenta reconocidas en el patrimonlo son Incluides en los
rasultados de aparaciones del estade consclidado de resultados. '

+ Valores Mantanidos hasta su Vencimienio "
Los vatores mantenidos hasta su vencimiento son activos finangiarag no derdvatives
cuyos pages fijps o determinables y vencimientas que fa administracién de la
Compania tiene la intenclén positiva ¥ la capacklad para mantenarios hasta su

_ venciriento.  Lo4 valores manienidos hasta su vencimiento propiedad de Ia

- Compafia, consisten en instrumenios 'da dauda, los tualas eon llevades al costo
amartizado utilizande el métedo de interés afectivo. Una pérdida por deterioro es
reconocida cuando hay una evidencia abjetiva del delarioro como resbltado de unos

- o mas evenlos gue ocurieron después del reconosimiento inical del valor {una
pérdidal y esa pérdida flene un impacto sobre las estimaciones futuras en el flujo de
efectivo dal valor. gue puede ser eslimado razonablemente. Ls perdida por
deterlorn Be reconocida con cargo al resultade de las operagiongs en el estadn
consalidado da resultados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Param4, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieras Consclidados

(2)

Resumet! da Politicas de Contabliidad Mas Importantes, continuacion

"

_{g}

Et valar razonable de un valor de inversion es determinado por sus preciog de
mamados cotizadas a ta facha dsl halance de situacidon congclidado. De no estar
disponitle el precic de mercado colizado, &) valor razonable def instrumento es
astimado utilizando modelos para célculos de. pracios o técnmicas de flulos de sfectivo
descontadas. Para aquellos casos donde no es flsble estimar un valor razonable, las
inversionas s mantienzn a coste o costo amartizada {manos cualesquicra impartes por
detericro acunulados).

La Compaitla evalls a cads fecha del balance de sHuacion consolidado, si exista
algura evidencia objafiva de ceteriore en Ias inversiones en vaiores. En el cese qua
Invarsiones de pafrimorio seen clasificades como disponibles para la venta, una
significativa y profongada disminucin en el valor razonable par debajo de su costo es
consldarada en determinar si los activos estan deteriorados. Siexiste alguna evidencla
para los actlvos financiercs disponibles para la venia, la pérdida acumulaga presentada
como difarencla entre el .2osto de adquialclén y el valor razonalde actual, menos
cualguier deteriero de la pérdida sobre los activos previamente reconocidos en
ganancias o pérdidas es rebajada del patrimanie y reconocide en el estade amsolidado
de resultados.

Las pérdidas por detarioro, recunacidas en el estado consclidado de resultados sobre
instrumentos da capitat clasificadas ¢omo inverslones disponibles para la vanta, no son
reversadas a travas del estado consclidadp de resultadps. S en un periodg
subsiguisnte, # valor razonable de un insirumento de deuda, dasificada como
disponible para la venta aumenta, v el incremsanta estd objativamente relacionado con
un -evento ocurmido después de la pérdida por deterpro reconocida en ganancias y
pérdidas, la pérdida por daterioro es reservads 8 treveés del estado consolidado de
resultadoa,

Préslamos .

Los préstamos por cobrar pera tenencia hasta sus vencimientos se presentan al valor
principal pendiente de cobro, menos la reserva para pérdidas en préstamos. . Los
préstamos por cobrar que se tieren disponibles para ven@ se presentan a valor
rezonable. Hasta kanwo no se realica Ia fitularizacion de los préstames disponibles para
verts, la administracion evalda !‘os préstamos para daterminar si existen casos de
detariore en el valor de ks mismos, an cuyo caso reconoce en #] estado consolldado de
resultados Una provision para deterioro en valor d¢ (o3 préstames.

Dateriore de préstamos :

La Compaila evalda 8 ceda fecha de balahce, si existe alguna evidencia objetiva de
detariore de un préstamo o carlera de préstamos. Si exisie evidengia objetiva da que
se ha incumido en una pérdida par defsriore, el monto de la pérdida es presentado
coma diferencia entre el valor en libros del activo y 2l valor presanta de las flujos de
efectivo descontados estimados, & ia tasa de interés efectiva original del prastame. El
velgr en |ibros def aciive es rebajade por deteriora mediante & uso de una cuenia de
resarva ¥ el manto da la pérdida s reconccido an e estado consolidada de resultados
como une previsian de perdida por deterloro. .

10




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Penama, Repiiblica de Panama)

Natas a los Eatados Financileros Consalidadas

{2) Resumen do Politicas de Contabilidad Mis Impertantes, continuacion
Las pérdidas por deterioro se detaminan utilizando dos metodologlas para determinar
5i existe svidencia objetiva del detertorp, o5 dacir, individualmenta para los présiamos
que son ingividualmente significativos, 8 individualmante o colectivamente para los
préstamos gue no son individuaimente significativos.

»  Préstamos indivigugimente eveluanns )
Las pérdidas por dsterioro en préstemos individuaimenie evaluados son
determingdas por una evaluacidn de las exposiciones case por caso. Este
procadimiento se aplika a todos los préstames que sean ¢ no individualmenie
significalivos. 3i 52 determina que no axiste evidenciz objetiva de deterioro para un
préatamo Individual, 22te se incluye en un grupn de préstamos con cararlerlsticas
similares vy se evalia colectivaments por deterioro. La pérdida por deterioro es
ealentada comparando el valor sctual de los flujos de efectivos futuros esperados,
dascontados a la tasa efeciiva ariginal del préstama, contra su valer en libros actual
y, al monto de cuzlguier pardida sa carga como WS previsién para pérdidas an el
estada consolidado de resultados. E! valor en libros de los préstamos delericrados
se rebaja madlante el uso de una cuenta de reserva, _

= Prégtarmos calectivamsenie evaliados
Para ios propisiios de una evaluackdn colectiva de detericrg, 105 préstamos <e
agrupan de scusrdo a caracteristicas stmilares de riespio da crédito. Esas
caractoristicas scn relevantes para la estimadion de ks flujos futuros de efaclivos
parz os grupca de tales activos, sienda indicativas de lz capacidad de pago de los
deudores de todas las cantidades adeudadas segun los t6rminos contraciuales de
los actives que son evaluados, .

Los flujps de efectivos futuros en un grupo de los préstamos que se evallan
colectivamenie para deterioro, e estiman de acuerdo 2 los flujps de efectivas
contracluales de los activos @n el grupo, experiencia de pardide hisiérica para los
activos con las caracteristicas de fesgo da créditc similares al grupe y en opiniones
experimentedas de |z Administragién sobre si las condiclones economicas y
credilicias aclualas son tales que es probable gue el nivei real de pardidas
inherentes sea mayor @ menor que la experiencia histérica sugerida,

o Reversion del detercro
Si en ur periodo subsiguiente, el menta de la pardida por deterioro disminuye ¥ ia
disminucién pudiera ser objetivaments relecionada con un evento ccurrido después.
da que of detericro fue reconocido, fa pérdida previaments reconocida por deterinm
as reversads reduciendo la cienta de resarva para deterivra de préstamoe. B
monto de cualquisr reverskén se reconoge en e estado congolidado de resultado.

{h) Propiedades y Equipos
Las prapiedades y equipas son registrados al costo, menos la depreciactin acumulada.
El costo historico incluye erogaciones que son directaments amibuibles a la adgulelcisn
del bian.
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LA HIPOTEGARIA (HOLRING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panami, Repoblica de Panam&}

Notas a los Estados Flnancieras Consolidados

(2)

Resumen de Politicae da Contabllidad Mis importantes, continuacion .

i

(i}

Las coatos subsiguientes se incluysn en et valor en libros del activo © 86 reconocen
como un active separado, seglin cormesponda, sélo cuando exsts (a probabilidad de
gque el heneficio econdmico ssoclado al blen retoms a la Compafiia y el costo del bien
puzda ser registrade de una fomma conflable.  Los coslos considerados cor
reparaciones y mejoras son cargadss &l estado consalidado de resulzdos duranie al
periods financiero an el gue se incurran.

El gasto de depreciacitn €s cargado a fas operaciones camentes, utllizando el metado
de Iinaa recta, sebre la vida (tit estimada de los actives ralacionadas, a excepcidn del
terreno que nNo se deprecia, La vida abl y valkr residual #stimads de los aclives s«
resuman Como Sigue:

- Inmuekle 30 af\os
- Mablliario ¥ equipo -3 - 10 afos
- Equipo rodante 5 anos
- Mejoras - 10 afios

La vide 0t y valor resldusl de los actives es i:eulsada. ¥ ajustada si €s spropiado, a fa
fecha de balance de situaciim consolidado.

Las propiedades y eguipos se révisan para deteriora slempre que loe acontecimiantos o
loe cembics en crounstancias indiquen que &l valor en libros puede na'ser necuperable.
£] valor en libres de un activo se reduce inmadistamenta a su valor recuperable si 2]
valor en [ros del activo & mayor gue el valor recuperable estimado. La cantidad
recuperabla es la mas slta enire ol valor razonable del activo menas o coste da vender
y valor en Uso.

Deteriorg de Activos

E| valor Bn [bins de |os activas de la Compafile &l ravisado a la fecha del balance de
gliyacitn consalidado para determinar si existe un deterforo en su valer.  Si diche
daterioro existe, e valor resuperable del activo es estimato y s reconoce una perdida
por deterioro jgual a Ja diferencla entre el valor en iibros del activo y su valor estimado
de recuperacién, La pérdida por deteriaro en & valor de un activo $¢ reconoce coma
gasto &n el estado consoildado de resultados.

imgreso y Gasto por interesss

Log ingrescs y gastes por Intereses son meconocidos generalmente en el estade
consolidado de resuitados para todos los instrumentos finanderos presentados a Cosio
amodtizadn usando el métada de Interés efectivo.

£l método de Interés efectivo es un método de chlculo del cosio amortizads de un
activo o un pasivo financiers y de imputacién del ingrege o gasto financiers a 1o largo
oel periado relavante. La tasa de inlerés efectiva es 1a fasa de descuento que iguala
axactament= los flujos de efectiva por cabras o por pagar estimados a o largd de 15
vida esperada del instrumento financlero o, cuando sea aprapiade, por un perodo mas
corta, con el imparte neto an libras del activo o pasive financlero, Cuando se calcula la
tasa de interés efactive, la Compaiila estima los flujos de caja censiderando todos los
términos contractuales def instrumante financigre (par elemple, opciones de prepago)
pero no considera pérdidas de crédie futuras. El caleule incluye todas las comisiones ¥
cuotas pagadas o reclbidas antre las partes del contrato que son parte integral de la
taza de interés efectiva, los coztos de transacclon y cuakjuier atra prima o descuentos.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS
(Panamd, Repiiblica de Panamd) .

Ngtas a [os Estados Financieros Consolidados

[

{2) Resumen de Politicas de Contabilidad MAs Importantes, continuacion

{K

W

(m}

()

fo)

ingresos por Honormanos y Comisiones

Las comisiones sobre préstamos sé reconocen directamenta a ingreso debido a que 105
costos asocados al olorgamiento de préstamos se aproximan al ingresa por comisitn;
adicianaimenie., los présiamos hipotecarios ogtén  sustanclalmente sujsios &
titutarizacién por medio a fidsicomisos no garantizados por la Compafila, lo cuat
permmanecen un corto tiempo en los fibros de ta Compafia. Los hanorarios y olras
comisionea son recoroclidos come Ingreso bajo 2l método de efective debido a su
vancimients a coro plazo. £l ingreso reconocide bajo el metodo de efeclivo no as
gignificativarmente diferente del ingrasa que sera recoractdo bajo el métode de
acumulacian.  Las comisiones de préstamos ostan Incluidas coma ingresos por
comisian de présiamo en et estade conzolidado de resultados. Una subsidiaria de la
Compafiia percibe Ingresos racurréntes por sus sarvicios de administracién de loa
eréditos hipotecarics que han sido fiularizados a fideicormisos. Estos ingresos 2on
calculados mensualmente en base al saklo msoluto a capital de ks crédilos
hipotocarios de cada emnisldn de bonos hipetecarios y pagados frimestralmente.

Informacitn da Segmentos

Urt segmento de negocios es un componente gistinguible de ¥ Compaiiia que se
ancarga de proporcionar un praducto o servicio individual & on grupa de producios o
sarvicios relaclonados dantro de un entormo acondmico en particular, y que estd sujeta
a riesqos y baneficias que son diferentes de los olros segmentos del negocia. Un
segmento gecprafict se encarga de proporcionar productos @ servicios daniro de un

_amblente scondmico particular y estén sujetos @ fiesgos y Ios relomos gue son

diferentes ta los segmentos que operan ¢n otros ambientes BEONOMICDS.

impuesto gohre la Renia

El impuesto sobre la renta comients es el impuesto eslimado a pagar sobre la enta
gravable para &b afio, wilizando |as tasas de impuegip vigentes a la fecha del balance
da situacion coneclidades ¥ cualquiar otro ajuste del impuesio sobre la rerta de afios

anteriores.

El impuestc sobre la renta difarido representa el monta de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afios futures, que resultan de diferencias femporales enire los sakdos en
libros de activo y pasivo para fines de reportes financeros y los saldos para propasios
fiscales, ullizando las tasas impositivas a 2 fecha del balance de siiuacién
consolidado. Estas diferensias temporales se eSDEfaN révearsar en fachas futuras. Los
activos de impuesto diferidn son reversadas hasta el punto &n que ya no sea probeable,
que s& vaya a realizar el afecto impesitivo relacicnado. .

Efective y Equivaiantes de Efectivo

Para propésios del estado consclidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efactivo incluyen depdsitos a pla?o en bancos con vencimlentas ariginales de tres
mesas O Mmanocs. '

Resseguros
Ei inghesc por reaseguras se acumula sobre una base mensual, una vaz 88 recie do la
asequradora cedents el estado de cuerta que detalla los ri=sgos y las pimas suscritas
relacionadas,
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{?) Resumen da Politicas de Contabllidad Mas Importantes, unntihuaclﬁn
() Uniformidad enla Freseninciin de Estados Financiencs

(W

Las politicas de contablidad detfladas anteriorments, han  sido apkcadas
consistentemente en Iga perfodos prasantados en los estados financieras consolidados

'y han sido aplicadas gonsizlentsmente por las subsidlarias de la Compafia.

Nuevas Normas frfamacionales de Informacion Financiara (NHF) e inferpreteciones no
Adopladas ' |

A Iz fecha del balance existen nuevas normazs, modificactonss & interpretaciones a
normas, las cuales no son sfectivas para el aho terminado al 31 de diciembra de 2008,
per lo tante no han side aplicadas en la preparacién de estos estades financiercs
sonaaliidados:

- NUF T Inshrumentos Financisros: Informacitn a Revelsr y modificaciones a la NIC 1
Presentacicn de los Estados Financianis: Revelaciones da Gapilel, 1a aplicacion de
esta norma es obligatoria pare los estados financleros del afa 2007 y la misma
requerira revetaciones adicionalas con respecto a tos instrimentos financieros y las
acciones de caplial. : '

- MIiF 8 Segmertos Cperativos: ESta normd reamplazard ia NIC 14 y establece

smeamieros adicionales sobre los segmentes a reportar, la apficacion d= esta
nonma es obligatoria para foe estados financieras gue inicien en o después del 1 da
anarg de 2009,

Adicionalmente el Comité de Interpretaciones de 1as Nommas (mternacignzles da
Contabilidad {{FRIC por Sus sigias en inglés), han emitido nuevas interprataciones, no
vigentes a la fecha dal balance. Enre las que pudieran tener efecio en & Banco
fenemas:

[FRIC 10 - Reportes Finenciors interinos y Deterioro.

(3) Saldos y Transacclones con Partes Relacionadas
E| batance de situacién consolidade y 8l estado consolidade de utificad incluye transaccionss

con partes refagionadas, las cuales 6a rasumen asi:

Com rela
2006 2005
Activos:
Cuentas por cobrar 876 60622
Pasivos: .
Valores comerciales negeciabies 10000000 5000000
Otros Ingrasos (gastos): '
Comisidn por fianzz de garentia 263129 206294
Reassguro asurmido _ —290.574 322200
Gastos da operaclones;
Honoratios profesionales _B4000 _18.500
Otros gastos da aperacionas 17905 __24450
Transaccicnes con Di res v Ejeocud

Al 31 ga diciembrz, 2006 ia Compadla ha pagado dietas por B/.10.400 (2005 B.11,600}) a
Ios Direetores que asisten a las seslonss de Junie Directiva y salaric vy otros beneficios & 108
ajecutivos por B/.159,840 (2003 B/.100.000}
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Netas a los Estados Financieras Cansalidados

—1

{4) Cuentas e |ntereses por Gobrar

A continuacién se presenta un detalle de las cusntes e intereses por cobrar:

: 2006 2005
Cuertas por cobrar:
Cllentes : 678,141 437,307
Empleados 55435 35,885
Varins . o 785,147 185,836
1.528.71 £59.030
Interases por cobrar
Cllentes 456,903 183,062
Bono Estatal : 7,084 5 064
Bonos hipotecarios 0 5. 844

473,987 183,770
002704  BERI0E

(5) Préstamos

La composicion de ia cenera de préstamos se sesume asi

2008 2003
Préstamos: o _
Farsonales y otros 11,815,592 3,108,270
Hipotacarica residenciales disponibles para la .
venta 159,360,090 75,163,068

171,176,682 81,269,338
Manas provizidn para pardidas en préstamas (282 683} (206,545}
' 1709120099 1,062,793

Al 31 de diciembre de 2008, la Companila mantenia créditos hipotecarios por 8/.143,444,674
(2005, B/.59,703,581) en garantis de abiigaclones comtraidas con instiuciones financheras

{véase nota 9).

Al 31 de digiembre de 2008, [as tasas de interés anual gue devengaban los préstamos
oscilaben entre 2.00% y 7.25% (2008 2.25% y 7.25%) mé&s un subsklio del Goblemo de
Penami {ver nola 14) que oscila entre % y 6.50%, segun al caso,

Los movimienios de la reserva para pérdidas en préstamos dispnhihl&-s para la venta s&
detsilan B continuacidn: '

2006 2008
Saldo al inicio del afio 206,548 217,306
Provisidn cargada a gastos del afio ' 76,500 29,000
Préatamos castigados ' {20.361) (39.761)
Saldp al final del afio 262684 206,545
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LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama) :

Notas a los Estadoa Financisros Consolidadoa

(5)

{6)

{7}

Préstamos, continuackin

La cartera de préstamos residenciales hipotecarios disponibles para la vanta esta
sustancialmante sujeta a titufarzaclém por medio de fideicomisas no garantizados por 3
Compafifa. En el afio 2008, la Compaiia no ha transfiriid saldos de su carlera de préstamos
hipatecarios residenciales para la constitucion de ningin fideicomisg.

poG 2008
Séptimc Fideicomiso, de Bonos de Préslamos
Hipotecarios _ 4 p27E813
Sowvio Fideicomisn de Bonos de Frastamos
Hipotecarios 0 P547.056

Low saldos transferidos no generaron ganancia ni pérdida en la transaceidn, Sin embargo, la
Compadia devenga ingrescs por adminigtracian fidudiaria de los fideicomisos constituidos en
beneficic de terceros. A partit ¢e la constitucién de los referidos fidelcomisos, Ios préstamos
hipotecarios residenclales transferidos no sa incluyen @n el balancs de siuacion consclidado
de la Cornpafia como activas propics, excepto los bonos que la Compania y subsidiarias
retendan como disponitles para la venta {ver nota &} '

Bonos de Préstamos Hipotecarios Olsponibles para la Venta

Al 31 de diciembre de 2006 la Gompabla no mantenfa inversion de Bonos de Préstamos
Hipotscaros, Al 31 de diciembre de 2005 subsidlarias de ia Compahia manterian una
inversion de Bonos del Séptimo Fldelcomiso de Banes de Préstamos Hipotecarios por
B/.2,740,000 cuya smision total fus de Bf,10,000,000. El valor razonable da los Bonos
Hipotecarlos adquirides por la Compaiiis, se estima en B/.2,740,000 con base a precio de i
Bolza de Valores de Panamd. :

La Cempafifa aclia come Fldeicomitenie y Fideicomigaric det Fidelcomisc y unu de sus
subsidirias actta corme Fiduciario y adminisimdor del Fidefcomiso, sin embargo Ia
Comipafiia ¥ ninguna de sus subsidiarias garantizan © respondsrdn por-laa obligaciones,
utilidades o perdidas rasiduales, incluyendo el page de los bonas de Tos fideicomizos.

Los fideicomisos no rirden beneficios netos por euanto fueron estructurados de tal forma que
la totalidad de ks mgresos de ia cartera de préstamos cubran jos gasios de intereses ¥
gastos da operacionss de los Fidelcomisos.

Valoras Mantonidos hasta su Vencimiento
Las invarsianes &n vakres mantenidos hasts su vencimienta s& detallan a continuacién:

2006 2005
Costo Valor Costo Valor
amortizado razenable amortlzado razonable
Hones 211534 - 285740 210885 23230
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{7

{8

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento, continuacion

Las inversiones estan representadas por Bonos de la Republica de Panaméa con un vaior
nominal de BY.225.000, a una tasa de interés anual de 8.875% (2005: 8.875%) y vencimlanto
el 30 ¢e septiembre de 2027, Estos bahos so mmantianan an el Bance Nacional de Pansma a
disposicidn de la Superintendencia de Bancos para gerantizar el adecuado cumplimientp de
Ins obligaciones fiduciarias de la Compaiia, :

£l valor razonable de los valores fue abienida de la Bolsa de Valores de Fanama, 5. A,
cuyos precics sé basan en el precio de altima compraiventa transada en dicha Boisa.

Propledadas y Equipos
Las propiedages y equipos se resumen coimo sigus:

2008
Equipo de Equipe
Inmusble Moblltario  ofigina redagts ~ Mejorax Toigl
Costo:

Al nicio del afic - 134,500 255514 582,581 145,281 337.FAS 145753
Compras ! T4, 148 161,584 17,11 70,236 332,078
Ventas y descatas 0 {445) (52 0T (21,983} 0 (75411)
al final dv] &fD 1ap500 329207 651,162 140,399 416820 1714388
Papraclacién seumulada:

Al nbci el 2RD 5,536 a% aEn 353,188 74,718 102,078 H3t.802
Gasty det a0 4,595 33538 115,873 28,047 44 950 230,001
Ventas y descaros 0 {19) 45,7 (13,2000 1] 88,940
Al fimal dei efio 533 120,476 425 347 59.555 47028 801349
Jaidos netos 125,567 189,231 265815 | G053 AR 912250

2005
. Zhuipa di Equlps )
[gmuebls  Mobillario  ofiging  fedanty  Melorgs Totat

Costo:

Al indo del efio 136,500 174,153 431411 145,287 188,157 1,086,507
Compms ] H3,358 151,541 a 138 528 371,425
Venias ¥ Cescartes )] c 0 (4013 [#] 1] {40131
Al final del ano 136500 265514 SE2 551 145 28 337,685 1457531
Depraclacion acumalada:

i iniclo del afo 1,346 L 268 A58 45,582 .73z 458,973
Gasto del afic 4,502 23,162 85,744 29,056 30,345 172,320
vienias y doeecartas a 1] (401) i o 401}
Al tinal de! iio 5§38  95gh%d - 353,199 74718 102070 _GILBO2
Saldos netos 130362 lSASSS 2200 10,583 235607 820630
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LA HIROTECARIA (HOLDING}, INC. Y SURSIDIARIAS

{Panama, Republica de Penama)
Notas a los Estados Financieres Congolitiados

{99 Préstamos por Pagar
Los financiarmientes reclbidos sa resumen a continuatidn.

L]
[ ]

Linea.de crédic para caplial de trebajo por B/.25,000,000, con
vencimiento cada 12 meses rencvebles a opcién de tas partes y
tasa de intards anusl Lihor més un margen, garantizada con
cartera de préstamos de hipolecas residenciales por un 125%
det monto de la cbligacién par pagar, 18,700,000

Linaz de crédilo para capital de wabajp por B/.12,500,000, can
vencimiento cada 12 meses rendvabls a apciin de les partes ¥
tess dg intgréds anual Libar més un margen, garantizads con
cartera de préstemos de hipotecas residenciales por un 130% i
del monta de ia obligacién par pagar. 12,182,000

Lin=a de crédile para cepital de trabajo por 524,000,000, con
vencimiento cada 24 mesas renovable a opcidn de laz partes v
faza de interés anual Libor més un margen, gerantizado can
cartera de prdstemos de hipotecas residencisies par un 125%
del morte de la ohiligacion par pagar, 5,254,500

Linea de crédic rotativa pare capital de trebajo  pot
B/.5.000,000, con vencimiento cada 12 mesas renovable: 8
opcién de [as parles y tssa de interés amml Libor mas un
margen. 13,450,000

Linea de crédin con & Corporackn Flinanciera Intamscional
B/.20.000,000.00, con vencimiento te trez afica (2007] y sz
de intards anual Libor més un mamgen, garentizada con carlerz
de préstamos de hipotecas residenciales por un 128% del :
monte da la obligacidn por pagar, - 20,406,000

Linaa ‘de orédile para capital de trabajo por B/.1,500,008, con
vanclmianto cada 24 meses renovablka a apelén de las partes y
asa de interés anual Libor mas un margen, gareniizade con
canera de préstamos da hipotecas resldanciales por un 125%
del manbo de (A obligacian par pagar 0

lLinea de crédito pare capitsl de trabsfe por BL10000.000, con
yencimlento ceda 24 meses ranovable a opcitm e 1as parfes y
tzse de interés anual Llbor més un margen, garantizado con
cariers tie prastamos de hipotecas residenciales por un 120%

del mento de la abligacion por pegar 3,750,000
Sub-total que pesa 73,345
18

18,525,600

6,500,000

3,714,500

7,412,547

8,000,000

500,000

-
o
£

5
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y sSUBSIDIAR
{Panama, Repiblica da Panama) .

Notas a los Estados Financisros Gansolidados

(39) Préstamos por Pagar, centinuacion

" Sub-total gue viena

Linsa de cradito para capital de trebajo por BL4,000,000, con
vengimiento cada 24 meses ranovehie n ppoién de las partes ¥
tasa de interdés anual Libor més un margen, garantizado con
carlera de préstamos de hipotecas residenciales par un 125%

dal monhbo de [a gbligacién par pagar

Linaa de oréditc rotatva para capitel ce  trabsjo por
B/.5.000,000, con vencimientd cada 12 meses rencvable a
opoién de las partee y lase de inferéz anual Llbar mas un

MAEN.

Linaa de crédilo para capiial de trabajo per ©4.15,000,000, con
vencimiante cads 24 mases renovable a opcidn de las panes ¥
tmsa de referancia menos Lr margen 1.25, garaniizado con
cartera de prastamos de hipotecas residenciales por un 125%

del monto da 12 cbligadin por pagar

Linea de crédile para capital de trabajo por B/,5,000,000, con
vencimienta cada 24 meses renovable a opcidn de |28 pares ¥
tosa e inlerss anusl libor mAs un margen, garandizado con
cortora de présiamos de hipotecas residencialgs por un 125%

ded monto de la obligacidn por pagar
Toisl de Ananciamientos redbidas

2008
73346500

2,300,000

4 075,000

Q9,087 500

2,625

01434000

g
LH

4 7547

2,400,000

_____1
Q027537

Las tasas de interés anual en los préstamns por pagar oscilan en un rango de 5.75% a

7.37% (2005: 5.29% a 7.37%).

Grupo ASSA, 8. A es fiador de los financiamienios por pagar da la Compania. Al 31 de
diciembre de 2006, la Compafila mantenia créditos hipotecarios por B/ 143,444,874 (2000
Bf.59,703.581) en garantia de las cbiigaciones contraidas con instituciones financiaras (ver

nota &).
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LA HIFOTECARIA (HOLDING}, ING, ¥ SUBSIDIARIAS
{Panama, Raplblica de Panam:a}

Notas a los Estados Financleros Consolidados

(10} Valores Comerciales Negociables {VGNa)
La Comparia tiene autorizads por ks Comision Nacional de Valores un plan rotativo the hasta

B/.115,000,000 en VCNs los cuales se ancuentran respaldados con al crédito genaral da la
Compafia y una fianza solidaria de Grupa AZIA, 34

Tipo Tasa de interés Vencimienta 2006 2005
Serie F A4.50% Marzo, 2006 o 5000000
Serle G . 5.00% - Diciembrea, 2008 fi 5,000,000
Sarie AA 4. 75% Septlembre, 2006 0 5,920,000
Serie AB 5.00% Octubre, 2006 0 5600000
Berig AC 4.65% AbAl, 2006 o 500,000
Seria AD - 5.00% Moviembra, 2006 0 3,500,000
Serie AE . 5.00% Diciembre, 2008 0 5760,000
Seriz AF 5.25% Energ, 2007 5,700,000 0.
Serig AG . 6.00% Septiemnbre, 2007 7,892,000 0
Seris AH 6.00% Octubrg, 2007 52272 080 o
SBarde Al 6.00% MNovismbra, 2007 1,855,000 )
Sere BA 5.25% Febrers, 2007 5,000,000 0
Serle BP 5.25% marzp, 007 2 437 000 1]
Serig BC 5.80% Abril, 2007 $,996,000 o
Serie BD 5.50% Abril, 2007 5,000,000 . 0
Saria BE &.505% . Mayo, 2007 5,400,000 0
Serie BF . 5.50% Jurio, 2007 454,000 0
Serie BG B.O0% Julio, 2007 4,987,000 o
Serie BH B.O0% Julig, 2007 . 3,795,000 0
Serie B B.00% Agosto, 2007 - 2,343,000 0
Sarie B B.00% Ssptlembra, 007 454,000 0
_ Sarie A, 6.50% Noviembra, 2007 10,000,000 0
Seriz CB 6.50% Diciembre, 2007 15,000,000 a
Serie CC 8.50% . Diclembra, 2007 1,110,000 ¥
' §2,655.000 34,300,000

{11) Informacidn de Sagmentos
La informackin por segmentas de la Compafila se presenta respecto de los nagocias ¥ ha
sldo praparada por la administrasion exclusivamente para ser Incluida en &stos esiados
financleros.  Los reportes Intemos estructurades y preducidos ragulammente por la
administracién no  comtemplan la separacién de actlvos, pasivos, ingresos y gasios .
correspondlentes a cada segmenio de nagocios. .

ia composickin de 108 segmentas de negocios s¢ describan de 1o siguente manaral

- Administracion de Hipofecas: Dentro de este conceplo de recogen las comisicnes
generadas por la gastién de administracion y cobranzas de préstamos hipatecarios que le
perierecen a tercers, quisnes contratan a la Carnpadia bajo contratas de adminfalraciin
para llevar a cabo dicha fundbn.

- Hipotecas mantenidas como Activos: Denirg de este eoncepta ios ingrasos provienen de
fa diferencia entra los ingresos genesrados por jos intereses de los préstamos hipotecarios
registrados en el balance de situacion de la Compariia y e costo de financiamiento.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Replblica de Panamé)

Notas a los Estados Financigras Consolldados

{11) Informaclon de Sagmentos, continuackon
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- Reaseguros. Dentro de este concepto 88 reta
de vida obtenidoz de la compafila de segros 8

gen Ingreses por regseguro de cesantia y
Iz que se lp presta el senvcio de

reaseguro.
2006
Hipotoras
Administracién mantanidas Total
gs hipotecat SOMD activog Rosgsgura  Consolidado
Ingresos por intereses y
COMmisiones 0 12,188 804 a 12,188,604
Gastos de intereses ¥ ;
provisiones Q 8,282,174 Q B.282,174
Otros ingresos (gastos) 342 540 021,442 547,098 1511180
Beslos de pparaciones 68,298 3,B73.508 BET1S _ 4030618
Utiligag del segmento ankzs del
impugsts sobro la rents 274341 952278 458,363  _.L685.000
Activos det segmento —_ 0 185074435 295855  186.371.290
Pasivos del eegmente | 177.478.528 0485  )ZL4BEFS4
2005
- Hipotecas
Adminisirackdn mantshidas Total
de pipotecas  gomo aclives  Raasgguro Gonsalidado
Irgresos por Intemses ¥ .
COEonas ] 5977629 0 5077528
Gastos de interesas ¥
provisicnes 0 3,568,272 0 3,560,273
Otros ingresos {gastos) 342 214 663,532 434 470 1,340,216
Castoa de operaciones 147,538 2,611,634 55,980 _2.685.152
Utllidad del segmento antas dal
impuesta sobre b rents 22487 481,20 379400 -1.064,420
Actives del smgmentc —_—3 92327 373 558 252 92.565.588
Pastvos del segmenta 0 86.570,60 29375 86600825
La composicion de los segmentos geograficos s8 describen do la sigulente forma:
201 .
Islns del Total
Panamd Et Salvager Caribe © Consclicady
Ingresos por inkereses y
COMmIsiNNas 8,373,013 2.813.591 0 12,186,604
Gastos de interesesy’
provisione: 5,804,332 1477842 o B,2082,174
Otros Ingreacs {gaskos) 1,015,817 245,185 na7T 088 1,811,180
Gaslos da DpEracionts _2]43.122 —T9RFTS _BETia i
Utillgag dal segmente antes dat
Impuesto sobre [z rena 441,476 _IB3.14%, Asaasy 1665000
Antlvos del segmento 143.524.208 42,390,137 498855 186271290
Pasivas dal segmenin 138.210.300 30,268,250 LAo19y 177488729
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financleros Consolldados

{11} Informacitn de Segmentos, continuacidn

2005
Islas del Turtal
' Panars | Satvador Caribe Consalidada

ingresos por intereses ¥

Comiskes 4.024,226 1,056,403 0 5677889
Gastos de Intaresss ¥ '

provisiones 3,175,003 393,270 0 3,568,273
Olros ingresos (gastos) ai7. 714 28,022 434 470 1,340,216
(Gpslos ds Dpereciones 2,118,437 510,735 55,980 _2. 685152
tJtilldad del segmenlo antes del :

impuesto scbre la renta 445500 _ 240430 J276.450 164420
Activos gzl segmento . 73228885 18005388 D8 252 §2.085.045
Pastvos del sopmenic 68.917.219  11.653,63] BECRCT 86 60D /75

(12) Salarios, Otros Gastos de Personal y Otros Gastos de Qpsracion
Los salarios, otros pastos de personal y ofros gastos de operacipnes se detallan a

gontlhuacion:

. 2006 2005
Salarios y otros gastos de personal: ' :
Sueldos, décime tercer mas y vacaciones 1,108,791 701,851
Gagtos de representacion - 198,607 158,113
Bartiflcaciones 134,928 93,644
Cuotas patronales : 215478 147,766

. Prestaciones laborales 26,337 §5,867
Vihlicos, viajes AM774 . 30T
Qtros - _ g2 __ 1a04

1826196 1181959
Otrus gastos de operaclones:
Alquiler 172,886 138,766
Publicldad y propaganda 257503 249,111
Mantenimlanic de equtpo 123618 57.224
Uiiles de oficing 87,230 £8,333
Luz, =gua y teléfoncs 175,316 124,458
{Cargos hancarios 21,310 12,837
Qtros gasios 476,276 274,162

1364438 914891

{13} Fldeicomisos Bajo Administracion
Una compahia subsidiaria actis como adrministrador ¥ fiduciario con respecto a una cartara
de préstamas de un tercero y ciartos Fidetcomisos de Bonea de Préstamos Hipotacarnos que
fueren ttularizados por una compafla subsidiana. Por lratarse de un senviciks de agents
reglamentado  mediante contratos  que definen y limian las responeabllidades dal
administrador vy fiduciario y contienen cierias clausulas de proteceitn, la adminlstracidn
considera gue los riasgoes inherentes B e5ta actividad han sido debidamenta miligados.

Al 31 de diciembre 2008, &l valor insoluto de la cartera da préstamas de los fideicomisos bajo
adeniniatracién ascendia aproximadamente a B/.51,610,070 (2005: B/.57,462,583).
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LA HIPOTECARIA {(HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Fanama, Replblica de Panamay}

Nolas a log Estados Financleros Gonsolidados

(14)

{15}

Interases FPreferenclales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulacicnes flscales vigantes en Panama, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipetecarios que na exceran da B.682.500 con interesas praferancialas,
raciben e beneficdo anual de un ¢radito fiscal por los primeros diez (1 0y anfos de vida del
préstarno, por la suma equivalgnte a la diferenicia entre los ingresos que la sntidad financlera
hublese resibide en caso de haber cobrago la tasa de Interés de referencia del rmearcado, gue
haya estade an vigor duranie esa aho, ¥ los ingresos afectivamantis recibides en concepto de
intereses con roladdn a cada uno de tales prastamaos hipotecsrivs preferenciales.

El crédio fiscal bajo la Ley 3 de 1885 pueds ser uliizado para &l pago de Impuestos
nacionales, incluyendo el impuesto sobre fa renta. El cradito fiscal bajo la ley 11 de 1950 v la
lay 28 de 1995 puede ser utilizeds Onicamante para et paga del impueato sobre fa renta. S
en cualquier 2io fiscal |3 entidad financlera NO pudiers efectivamente utiiizar todos los
crbditos fiscales a que tenga dereche, reconocidos por la autorided fiscal, entorcas podra
utilizar el crédito mxcedenta duranie los tres afios siguieniss, & su conveniencia, o transferida,
an todo o an parte, a otro contribuyente.

Durante &l afo, la Companfa registré Iz suma de €/.3,008,600 {2005 B/.1,532,453), como
ingresos de intereses prefarenciales sebre la cartera de préstamos hipatecarios residenciales.
En el primer iimestre del afe 2008, una subsidiaria de la Compafifa vendid a lerceros
créditos fiscales por BY1,801,836 (2005: B/.1,053523) generando una ganancia por
B/.77.538 (2005: BY.5,551), ragistrada en el estado consolidade de resultados en el rubro de
otros ingreses. Al 31 de diclembre de 006, 8 crédito fiscal por realizar ee incluye 2n e
batance da situacion cansolldade y o miemo asciende a /3,008,600 (2005: B/.1, 532,453).

Compremisos y Contingenclas '

La Compafila manflens cormpromisos ¥ contingenclas fuéra de! balanca de situacion
consolidado, que rwsuitan del curso nermal de sUS operaciones y los cuales involucran
slementas de riesga crediticlo v de tiquidez.  Estos ¢omgromisos ¥ contingencias se defallan

come sipua:

2006 2005
_ 18.559.056 17700123
IMediants cartas da promesa de pago, la Companla ha adguirido & compramizso de raafizar,
por cuenia del cliente, ciertos pagos a tercaros uma vez s cumplan clertas condicionas

pactadas previaments. Las carias de promesa de pago suscritas al 31 de diciembre da 2008
tenian vigencia de seis meses en promeadlo. .

Cartes da promasa de pago '

La GompaRia han suscrito contratos de amendariento, por términoa de hasta cingo {3} anos,
para el uso de los Igcales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento que las
subsidianas deberén pagar en los préximos cinco (5} afics de conformidad 5 estos contraios
da amendamiento sa delallen a continuacion: -

Ang Monto

2007 174,432

2008 174,432

2009 174,432

2010 174,432

201 174,432
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(15

(16}

(17

Compromisos y Contingenclas, ¢ontinuaclén . _
Ej gasla de alguifer para el o en curst al 31 de diciembre de 2006 ascendio a B/159,151

[2006: Bf.128,067).

Impuesto sobre |2 Renta

1 ae dedaraciones de impuesta scbre 1a renta de las enmpafifas constituidas en la Repdblica
de Panama y El Salvador estdn sujatas 5 mevieion por parte de las autoridades fiscales por
los Gltimoa tres afos, indusive &l ano tarminado al 31 de diciembre de 2008,

La subsidiaria Mortgage Credit Reinsurance Limited establecida en 'as Islas Turks and
Caicos y Securfization and Invastment Advisors, Inc., astabilecida en las Isias Virgenes
Britanlcas no estan suetas al pago de Impuestos sobre la renta, debidy a ja natursleza de
sUs operaciones extranjaras. ' )

La cendliacion entre la utiidad financlera antes del impuesta scbro la renta y la utilidad neta
fiscal ai 31 de diciembre de 2006 se detalia 8 continuagion:

2006 2005
Utiidad financiera antss de!l impuesta schre |a renta 1,685,000 1.064,420
Ingreses y gastos de fuante axentos, netos (805,791} {777,961}
Ggaios no deducibles 621,548 282,000
Utilidad neta gravable 1,400,855 _ 588459
Impuesto sobre ka renta a su tasa respecliva 378.854 _1aB8.637

La lasa. efectiva. def impuesto sobre la renta estimado para. i afio terminado & 31 de
diciembre e 2006 es de 22.47% (2005: 14.80%), ¥ la taga de impuesto sobre la renta
aplicabls @ la renta gravable segun legislacion vigente en Panamé es de 30% y en E
Salvador de 25%. .

Instrumentas Financierns Dertvados

La Compafia mantiens contraios de cobertura de tasa de interds Cinterest rate swaps”) para
reducir &l riesgo de tasas de interes de sus pasivos. La Compariia reduce su riesgo da
crédites con ralecian a estos acuerdes &l utilizar como contraparte 8 instituciones de gran
solider financiera.

E) detalls del contrato de sobertura propla de la Campraﬁla at 31 de diciembre de 2006, bajc
contabilldad ds cobertura de flujo de efectivo es como sigue: .

Yalor
Vencimiente  Valor Razanabls -
Romangnte Noclonal Pgghg
Coterlura de tasa de interés ['interest -
rate swaps”) 4 58 atgg  10.000,000 - 192424

24




[

I |

- S /| /|

1 T

1

- = = =

LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repliblica de Panama)

Notas a los Estadas Financiaros Consolldados

{17}

(18)

Instrumentos Financleros Derivados, confinuacian '

Esia contrato por um manto nominat de B/,10,000,000 corresponde a una coberiurg de tasa
de Interés adquirida por la Gampafiia como proleccién e fas fluctuacisnes de las tases de
intarés sobre fingnciamlente recibido a tasa variable por un monito de B/.18,700,000.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros :

Se conoce camo instrumentos financieros a cualquier contrato que origing un actiwe
financiero para una de las pares y 8 |z vez un pasiva financiero o Instiumanto patrimanial
para [a contraparte. ' '

Los siguientes supuestos fuerpn afectusdos por la administracidn para estimar & valoe
rezonable de cada calegoria de instrumento financlerc en el balance de situacion
consolidadio:

(a} Efeclivointereses scumufados por cobrarfcuentas por cobrarintoresas acumwlados
por peganolras pashvos
Para los instrumentos financieras antanioras, el valor en los libros s& apraxima a su
valor razonable por su naturalaza a corto plazo.

{h) Invarsiones en valores
Para estos valores, ef valor rozonable esid basado en informachén sobre

transacciones eiscuiadas a través de la Bolsa de Vabres de Fanama, S5A. (Ver
notaa 6y 7, '

{c} Préstamos
Para los préstamos disponibles para la vanta, ¢l valor en llbros se aproima a aul
valer razonable debldo a que la Compafila estima que realizara el cobro sustancial
de astos préstarnos ot titularizar la cartera por medio de fideicomiscs ¥ porous na
exigten difzrencias sustanciales entre ley tasas de imerés actuales de los préstamos
an carlers y loe tasas existentes en el mercado para présiamos de similares
términos. ' '

{d) Préstamos porpagar
El vatar en libros de los préstamas por pagar S aproximg a su valer razonaile
debido a que las asas de Inferds e reajustan en cortos plazos de tlempo.

{a) Valoras comarciales para negosiables . . :
El vaior en libros de los valares camarclales negociablea con vencimienta de un afio
0 menas, 8 aproxima 2 au valor razenable, per su naturaleza a corlo plazo. :

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas 2 una fecha determinada, basadas an
estimaciones de mercado y on Informacion sobre fog instrumantos financiares. Esfos
sstmados no reflejan cualquier prima o desclanto que pueda resultar de [a oferta paa la
venta de un instruments financiero en particular a una fecha dada. Estas esfimaciones son
subjetivas por su natraleza, involucran incertidumbre y elgmentos de Juicio, por lo tante, no
puaden ser detenminadas con exactitud. Cualguier camblo en las suposicignes pueds afactar
en forma significativa las estimacianas.
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamé, Rapublica de Panama)

Notas a loa Estados Financierog Consolldados

{19} Administraclén de Rlesgos en los Instrumentas Finangieraos

(20)

{ ps principales riesgos identificados por la Compafia son ios riesgos de credito, liquidez y de
mereado los cusles se describen a contnuacioin:

{a} Riesgo de Crédito:
€s el riesgo en que ef deudsr o emisor de un activo financiero propiedad de la
Compafiia no cumpla, completamante y a tiempe, con cualquier pago gque debia hacer a
la Compadiia de conformidad cop los ténmings y condiciones pactades al momenta en
gue la Compania adquirid &l acthw financkars respectivo.

{b} Riesgo de Liquidez:
Consiste en el nesgo de que la Compafiia no puada cumpiir con todas sus obligaclones
por causa, =ntre otros, de un retiro inesparado de fondos apartados por acreedaras, el
deterioeo d= la calidad de la cartera de préstamos, la reduccitn an el valor de las
inversiones, la excesiva concemfracion de pasivos ®n una fuenie en particular, sl
descalee antre aclivos y pasivos, 1a falta de liquidez de los activas, 0 el financiamlents
da activos & largo plazo con gasivos a corte plazo.

{c) Riesgo do Mercado: )
Es el faago en que el valor d& un activo financlero de la Compafia ee reduzca por
causa de cambios en las tasas de intergs, @n las tasas de camblo monatario, en los

precios accionerios, y ofras vanables flnanciaras, asi como.la reaccidn da los
participantes de los mercades de valores a evantos pilticos y econdmicas. :

Rizsgo do Tasa de Interés _
El riesgo de tasa de interés del fiujo de efectiva ea ol desye de que los flujos de efectvo
futurcs de un instrumente financiero fluctien debldo a cambios en |2s tasas de interés del
mercads. El fesgo de la tasa de interés del valor razonable es al iesgo de que el valor d&
instrumento financiero fluchie debldo a cambios en las tasas de interés del mercado. La

- Compafia asume una expasicidn a los efectos da fluctuacionas en los nivelas prevaistigntes

de lasas de interds del mercado tantc en su riesgo de valor razonable come en &l de su
riesgo de fluje de fondos. Los marganes de interds pueden aumentar ¢como rasuftado de
dichps cambios pero puedan raducirse o crear pérdidas an gl everto que surjan movimiantos
imesperades. Mensualmente, la Junta Direciiva revisa el compartamientc de las tasas de
interés de tos activos y pasivos, mide el impacto del descalee en los rasultados de la
Compariia y foma las medidas apropladas para minimizar reparcusiones negativas en ios
resultados financleros de la Compafiia.

La tabla que aparece a continuacién resume |8 gxposicion de la Compafila a los riesgas de Ja
tnaa da Wteres. Loa actives y pasivos de la Compaiiia @stén ineluidos en la tabla & su valor
en [bros, ciasificades por categorias por al gua CCUITa Primero entre la pueva fljgclén de tasza
coniracheal o las fachas de venclmlente, ' .




LT

ot It S w—

gt

1 i ™

— T /4

LA HIPOTECARIA {HOLDING), ING. ¥ SUBSIDIARIAS

{Panama, Repoblica de Panama)

Notas a los Estados Financleroa Consolidados

[20) Riesgo de Tasa de Interss, continugcion

regquerimlientos y sobre el
presfamos que deben exdstir para cubrir 198 retiros en nivel

Activog:

Depdsitos a & viste

valores mantenidos kasta sU
yancimignto

Préagiamaos

Total

FrSivos;

Prestamaos por pagar

Valorog comarcieles negociablas

Total

Total de sensibilitied nota de tasa do
interés

Artivox:

Bonoa de présiamos hipolecanios
dispenibles para la venta

valores mantenidos hasta su
vencimianto

Préstamos

Total

Pagiyos:

Prestamo= por pagar

Valprea comerciales negociables

Tatal

Toial de sensibilidad neta de tasa da
Interés

{21) Riesgo de Liquidez
La Compefiia estd expues
no mattiens Tecursos de
expefencia muestra que un hi
puede ser pronosticadd Con un &

27

£1.434,000
52,956,000

Haxsta
1ang

7,877,956
0
159,360,050
167,238,056

a0
17 (A[A[H}

18.820.944)

Hasia

lafie
2,740,000
o

78163068
B0,003 B0

5!],625,54?
54,827,047
J4.024.479)

ta a requerimientos de desembolsos de

ofactivo para cumplir con todas estas necesidades, ya gQue a
wal mimimo de reinversidn de los fondos que &2tan venciendo
ite nivel de seguridad. La Junta Diraetiva fila
proporcién minima de fondos que estan vencienda disponibles para cumplir con dichos
nivel minimo de faclidades Interbancarias y otras faciidades de
es inesperados de demanda.

J203r.928

2005
Mas da

1ahe

Q

210,885

~33LL158

Tota$

2,740,080

210,885
Bi,288

84,220,223

§0,827,547
34,300000
84,027 547

. (207.324)

préstarnos. La Compania

limites sobre la
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. ¥ SURSIDIARIAS
{Panama, Repliblica de Panama)

Motas a los Estados Financieros Consolidados

@

(22}

Riasgo de Liguidez, continuacion _
La tabla en la siguiente pagina ansiza jos sctivas ¥ pasivos de lz Compafila en agrupaciones
de vencimiento basadas en ol resta del periodo en la {echs del balance de situacidn respecto |

a la fecha de vencimiento contractual. .

ZD
Hasta © Més da
1 eflo 1ako Totgl
Activos: .
Efsclive . ) ) 2,800 0 2800
Depdaltos a la vista T.877,955 a 787758
Vaigres manienidos hasta su vengimisnto - ] 211,534 211,534
Préstamos _81.811,754 _7B363928 171175662
Tolat de acitvos g9 Eg2 520 _JR.575.482 1702676882
Pasivos; ’
Prestamos por pagar . 81,434,000 b 91434000
valoree comercialgs negociables B2 555 000 0 82 655,000
Total de pasivos 174,089,000 D 174089000
Contingencias 12,550 058 d 18,555,058
Margen de llquidez nato (938656536} _T7O.575462 14380074
Aos
Hasta Miis do
1afjo 1 ano Tota
Activosg, .
Efaclivo - 1,350 Q 1,350
Depockos @ fa vista 4,625,246 0 4,525,246
Bongs de préstames hipplecarios :
dizponibles parm la venia ) 2,740,000 0 2,740,000
Vaiores mantarides hasta su vencimisnto i] 210.8A5 210,885
Préstemas 69 E2.34540% 81289338
Tatal de activos 26700485 62,556,054 _BH.8463910
Prastamos por pagar 50,627 847 0 &0,627.547
Valores comerciales negociables 34300000 _ O 34300000
Total da paslves $4,027.647 D _BASITRAT

Contingencias 17 701,125 4] 17701125
Margen da Hquidaz neto 76338207 §2566354 {13781BS53)

La Compania se dedica a generar y titularizar créditos hipotacarios, por canEecusnta no 58
mantisne 2n libras los activas per un periodo mayor a tres afios. (En le Gltima thuladzackn
“Sapiimae Fidelcomiso® las hipotecas tenfan un promedio de 23.7 meses en 6l momento de su

venta).

Estimaciones Contables Criticas y Juicios an la Aplicacién de Politicas Cantables -
La Compafifa efectia estimados y nresuncionss que afectan las sumes reportatiae de los
activos v pasivos dentro del siguiente afic fiscal  Los sstimados y declksiones son
continuamente evaluados ¥ esisn basados en la experlencia histérica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros gue se creen son raronables bajo las
circunstancias.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), ING. Y SUBRSIDIARIAS
{Panama, Repubiica da Panama}

Motas a

los Estados FinanciaTos Consolidadas

(2%) Estlmaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacién de PolRticas Contables,
continuacian

(a)

(k)

rérdidas por deteriore sobre préstamcs ¥ anficipos -

La Compaiila reviza sus portafolios e préstames para evaluar el deterioro por lo manos
en una base rmestral. Al determinar &1 una pérdida por deterioro debe sar registrada en
el estado de resuitados, ¢! Grupo toma decisionee en cuanio a si exista una informacién
observable que indigue que existe una reducsién que pueda ser medida en [os flujos de
efectivo futuros estimados de un portafolio de préstamos artes que la reduccicn pueda
ser identificaga con un préstamo Individual en ese portafolin. -Esta evidencla intiuye
informasién ohservable que indique que ha habide un cambio adverso ¢n ia condicitn de
pago de jos prastatarios en un grupo, o condiciones econdmicas nacionales o locales que
correlaclonen con incurnplimientos en activos én gl grupc. La Administragién usa
estirmadas basados en la experiencia de pérdida historica par actvos con caracteristicas
d= riesgo de crédito y evidencia objeliva de deterloro similar a aquellos en al poriafofio
cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La melodokogia y presunciones
usadas para astimar ka suma y € iempo de los flujos de efectivos futures son revis
regularnente para regucic cualguler diferencia entre 105 estimados de pérdida vy la
expariencia actual de pérdida. :

Impuestos scbre la ranta

ta Compails esta sujeta a impuesios sabre ls rerta en numerosas jurisdicoionas.
Ectimados significativos se requleren al detesminas la provigibn a nivel mundial para
impuestos sobre la renta.  Existen muchas transacciones y céiculos para los cuales la
detarminacion cel impussto finai es incierta durants el cursc ordinaro de negocles. La
Compafiia reconoce oblgactones por asunios de audioras de impuestos anticipadas
basadas en estimados de que s habrd Obligacion de pagar impuestes adicionales.
Cuando el resultado fiscal final de estos asunios €5 diterente de as sumas que fueroh
inicialmente registradss, dichas diferencias impactaran las provisiones por impuestos
sobre 'a renta B impeestas diferidos en el periodo an el cual sé hiza dicha determinaciar,

(23) Principales Leyes y Regulaciches Aplicahlés

{2)

Loy de Empresas Financleras

Las operaciones de empresas financieras en Panamd eatdn reguiadas por la Direcclon
de Empresas Financizras del Ministeric de Cpmercio e Industriag de acuendo a la
legislacian establecida en la Ley 42 del 23 de julio de 2001. '

b} Leyde Fideicomiso

{c)

Las aperacionas de fidelcomiso en Panama estan reguladas por |a Superintendencia de
Bancos de acusrdo a la leglslacidn eatablecida en fa Ley Ne.1 de! § de enere da 1984,

Ley de Reasagunos .

Las operaciones se reaseguros en las Islas de Turke & Caicns estin reguladas por ia
Superintendencia -de Seguros de acuerdo & la legistacion astablecida par la Ley de
Ségurcs del 31 de octubre do 1987,
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y 3U BSIDIARIAS

{Fanama, Repdblica de Panamai)

informacién Suplementarla de Consolidacion sobre al Estado

Afg larmingde el 31 de diclembra de 2004

{Clfras e Balloas)

de Resultados y Litilidades No Distrbuidas

Anex0 2

Tolal
Copgolidado  Eliminaciongs Sub-tatal
Ingresas par intereses y comisianes:
Intarascs:
Présiamos 5,132.312 a 8,132,312
Inversianes en valores 72,131 ] CoTRAH
Comisiohes de prastamos 2.862 161 0 2882161
Taotai de ingresos por intereses y comisiones 12,186,604 a 12,186,604
fiastos da intereses ¥ Comisiones:
[ntereses 7491 017 1] 7,494,017
Comisiones _ T4887 ¢ . 714,857
Total de gastos da Intarezes ¥ comisionss 8,205,674 G 8,206,674
Ingresa neto da Intereses y comislonas 3,580,930 ] 3,880,930
Provision {reversién) pura pérdidas en préstamas — 7,500 0 78,500
Ingreso nete da interases y cumisianes,
despuds de provislén 3,804,430 0 3,904,430
Otros Ingresos [gastos)
Comigion por adminleiracion y mancio 2,233,672 o 2,233 G672
Comisldn por fiznza de garantia {283,129} ¢ {263,129]
Comisian por ealecaciin de hipotecas (858.279) 1] 1858,279)
Oiros ingresas 786,916 500,000 1,208 816
Total do ofres ingresos, neto 1,811,180 (8000007 2411180
astos de aperaciones: :
Salanios y olros gestos del parsanal 1,626,188 1 1,528,196
Cepreciacon 230,001 0 230,004
Ranorarios prafesionales y legales 446,381 O 4446 381
Impuesios : 162,883 o 163 803
Ctros gaslos de oparacion 1,564,135 0 1,364,139
Total de gastos de cparaclonss 4,030,610 (1] 4,030,610 _
Uiiidag nata antes del impueste eobrd la renta - 1,885,000 {G00,000) 2,289,000
Impuesta sobre 1a renla, esimada 378,664 i are.6hd
Utliidad {pérdida) neta 1,306,345 (600,000) 1,908,346
Ulilidedes no distribuldas al inico del 8ho 2,284,600 o 2,284,800
Dividendos pagadns 1 &00, 000 [B00, (G
Impu esio complententaris {9,186} 1] {9,186}
Uillidad no distribuida al ingl del afio 3,561,960 _ g . 3381060
vdase of informe de jos auditoras independientes que se acompana.
i —— —
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La Sacunbzation Mortgagea
Hipatacarla ard Invastmant Crodlt
La Hipotesaria La Cnline 8. A da Adulgors, Reinsurance
{Halding}, Ing, Higolecaria, §.A  Systermns 5.4 C.V. [l . Limitad

4] 6,958,352 q 2152727 20,233 (H

i) 50,757 Y ¢ 12374 ]

i] 2,321,287 ) £30,564 1] 0

] 9 340406 ] 2,813,531 32607 Q

] 0,168,478 0 1282612 20024 0

i) 590,070 0 122,874 1,713 iy

[ 6,758,649 0 1,415,486 321,630 0

9 2,581 BV 0 1,388,105 u68 0

0 190,768 g 82358 (175,624 0

Ll 2,781,082 Q 1,335,749 177,542 0

] 1,765,633 0 432,163 - 3527 0

0 [263,129) . o 0 ]

0 (G6E6,465) 1] {197 ,614) 0 ]

GO0, 200 132 B30 5,300 7.216 2,182 547,058
504,300 888,855 #,300 248 165 a7t AGE 547,088
] 1,558 055 0 268,141 0 D

f] 178,858 8.085 45,048 .0 n

¥ 218,711 Biz 84,283 75,000 83475

(H BoHa4d 145 . 65060 0 2,000

53 997,397 7.018 336,141 285 23.240

B8 3.050.708 13.070 08,172 79,285 88,715

B0 242 J02, 238 (3.770) 785,141 136,68 458 3683
[} 171,843 4] 208011 ] K
BO0.242 138, 586 (3,770) 577,130 134,785 458,383
745,543 638,028 6,790 185,328 280,823 428,775
0 0 0 L] L (B0, 0001

0 {2 182] (4] L] 3] 0

1,345 787 767,452 3,016 773458 _ 405 588 26,558
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LA HIPOTEGARIA (HOLDING), INC, Y SUBSIDIARIAS

{Panam#, Reptblica de Panamal

tnformagidn Suplemeniaria de Consolidacién sobre al Balante de Slluacion

31 de diclembre da 2008

{Clras en Balboas)

Total
Active Consalidade Elimingclones Sub -tot
Efectiva wn ¢aj@ ¥ bancos ¥.880,760 ] T 880,766
Frastamgs, Neww 170,912,892 ] 170,812,95%
Imvarslonzs mantenhdas hastz su vencimianto 241,534 Q 211,538
Fropiedades y equipes, neta de depreclaciin acumulada 912250 [+ 812,250
brtversion en fideicomisos 40,000 5,053,029 6.033.929
Cuantas & intereses por cobrar 2,002 704 1) 2.002,704
Cuentas por cobrar - relacionadas 30,675 a4 062 974,737
Crédito fiscal por realizer 3,009,600 ] 3,008,600
Qirog activis 4,330,762 0 1,330,762
Total de aclivos 186,371,250 ﬂlﬁ?,ﬁﬂ’l 193,269 281
Palrimaonia & anl

Pasivas:
Préstamas por pagar 91,434,000 Q 91,434,000
Valores cometalslas negoclables §2,554.000 Q Az &B5,000
Cusntas por pagar - relacionadas a 444,082 © 044,062
Oiros pasivos 3,388,756 4] 3,304,754
Total del pasivo 177,488,754 044,062 178,432,876
Falrimonio de los accienistas: .

AcGoNBS COMUNes B,S00,000 171,029 5,671,828

GCapital adkclonal pagado 1] 5,752,000 5,182,000

1tilidades ne distribuldas A 362 536 [ 3,352,538
Tatal del patrimonio de los acclonistas 6.862,536 5,853,929 14,836,465
Total de pasivas y patrimonie de los accionistas 186,371,280 5,887,891 193,268,261
Vigsa sl informe de las suditnres independiaries qua 58 SCoMpans.

—— —
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La Securitization Mortgage
Hipotacarie ahd Invextmant Lrpdit
La Hipotecara La Cnline 5. A de Adviaprs, Reineuranca
{Holding}, Ine. Hi rk Syetems. 5.5, L' Ina. Limitad
1,511 654 4545772 2291 1,457,367 45,122 318,800
0 134,854 A4p 1 20,872,268 255882 0
a 211,534 ] 1] Q O
a &10,027 -127 46T 174,756 1 o
6033929 0 D H & o
4.4 20N 1,480,414 4,950 423,044 2617 47,580
| BTE BEE ] Q 67,395 30,875
0 2,509 5329 o 0 B.a71 1]
{ 0G5, 144 1913 JE2, 08 1) 4]
- 1,588,783 142,345,337 136,501 42,380,137 410,588 386 855
i} 62,753,000 D 38,675,000 4] 1]
] 82 655,000 Q [H 0 0
743,098 a7 a8 142 610 n ) D
0 2,795,813 J96 583 250 o 10,105
743 608 138 277 209 133,066 30,268,250 1] 10,185
&,500,000 150,000 500 11,429 E.000 5,000
Ll 3,350,000 1] 2,337.000 1] 95,000
1,345 78T 568,028 3,015 Fi3458 408,588 2886, 880
6,845,787 4,068,028 3,515 3,121,837 410,588 286 680
_ 7509, 783 142,343,337 138,581 42, 380,137 410,588

306,855




Anexo b

Extados financieros auditados del Emiser 2l 31 de diciembre del 2003
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Pruansd & Rigarios oo PeraiTet o bEaring  wear g iR

[MEORME DE L.OS AUDITORES INDEPENDIENTES & LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS
RE LA MPOTEGARIA (HOLBING;. [HE, ' '

Hemrns efectuado ks auditcris del balance da shwedidn fonsefiada sdiuntc de La Mhipolecovia
{Helding), o, ¥ subsidiazies (e CompaRis™y & 31 de diclembie d& 20035, ¥ d% los aslados
eormnidadus cormyns da resufiados, de canhiog et of patimenio de o5 accionistos, y de fivjas de
afectivs por &l sfio teriinadc en ese fechs. Ests seladus financiéros consolidatios son
responsebiidad de la administracion ds to Qompsitda,  Nossios responsabiided o8 ogrossr una
ppinitn sobra g6103 e’iados Mnangens comcdidados con base i nussig suditons,

Efsclusmos nuesira suditoria ds acuasnio oon Mormas Intemacdior@es de Audiloria. Esas nomms
raqasren que planfouemos y realicemcs B sudioda pefs cbtener ung sopuridad “azonable
aoerna de £l Ins estzdos frencieros actan fibree ow erores signiicetives, Una audiionia Inciuye
gXaVNEr. sobre una base Selootiva, ta avidencia que respaida 195 montos v ke revelaciones en los
soladns finammeros. Ura audioriz moliye evaluar kanlo los principhss de comshifidad afiizados ¥
laa estimacianes sigrificatives hechesz pora sdminisirasidn de fa Comnparlia, como lg prescrtacion
an conjren de log eslados  francienss.  Congiderainos cue nuesta auditoria offsce una bass
rezonabda para nuesira opiniin.

Ern nuesira opmiGn, fos mstados fnanvicrod sensoddasips antes mendiDredos presertan
rezonabiements, e Edos Us S3peclos: Importantes, [ situacion Pnangerz corsolidada de Lo
Hipntecarie (Holding), ine. y subsitiorias al 31 de diciembre de 2008, los rezuilados og sus
aperaciones v sus flujos de efsclive por & ano tenminade & ess fecha, e atuerda ton Normas
Intermacioreles de Informascicn Franciers.

Nusstra sudiioria sa efeaciid con el Yrophsite de expresar una opindin sobre s estados
Hnencieros consolidaces consideredos eh s¢ eonjunie. La informacion ge coreslicackin incheda
61 log grexcs 1, 2 ¥ 3 59 prasenta pava propdsilos de andlfeis adiconsl da hos esiadas Tnancieiss
sonstidados v no pars presentsy fa slizacion Snunciers ni o restiades de tas opsraclones de las
sompanios individuaizs, La inforsmackdn de consolidacion ha sido objet de log procedimientys de
auditeria aplicados en fa aydiiona de fos estodes financierce consolidados v, begadas en nuesira
aiditoria, en russira opinin, st presaiteda razpabluments em OG0S BUS  aspectac
sustanciales, con reledan B e agiszod fnanclaras consdlBiades considerades an s sonjunic,

Korils

27 de enoro de Z008
Fanaind, Repdblica de Panami

20, an] R ke P 0 AL 20
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replblica de Penama)

Balange de Situacion Consolldada
31 de diciambre de 2008

(Cifras an Balboas)

_ A

Activo Nota 2005 2004
Efective an caja ¥y bancos 4 628,580 2,035,710
Bonos ds préstamos hipotecarios disponibles para la venta 7,1 2,740,000 1,066,602
Préstamos, neto &, 10 80,008 E70 40,116,853
Valores mantenidos hesta su venclmiento B 210,835 210,236
Propiedades y equipos, nete de dapreclacidn

acumulada 8 825,639 g826,534
Inversidn en fldeicomisos 80,000 75,000
Cuentas & Intereses por cobrar 5 B&52 208 706,021
Cuentas por cobrer - ralacionadas 4 60,822 25.269
Crédito fiscal por realizar 15 1,532,453 1,025,605
Otros actlvos 1,048,752 304 B30
Tutal de actlvos 92 §85,625 55,6688, 560
Pasivos ¥ Patrimonio de laa Acclonistas
Préstamos por pagar B, 10 50,627,547 46,389,515
Valores comergiales negociables 4,41 34,300,000 4,000,000
Otros pasivos 1,673,278 224 604
Total e pasivos 86,600,825 81,313,219
Patrimonic de log accionistas:

Capital auterizado 1,000,000 da acciones comungs

sin valor nominal. Emitidas v en clrculacion
463,500 acclones {2004: 480,000} 4,000,000 3,000,000

Utlldades no distribuidas 2,284, 800 1,284,641
Tetal da patrimonio de log acclonlstas 6,284,800 4,384,641
Compromisos ¥ contingencias 16
Total de pasivas y patrimonle de los accionistas U2,885635 56 98 560

Fi helance de situgeitn conscfidade debe ser feido en confunts con las notas gque forman
parte integral de Jos estados firancieras consSalidados.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SU BSIDIARLAS
{(Panamé, Repiblica de Panama)

Estado Gansolldado de Resultadas
Afic terminade el 31 de diciembre de 2005

(Cifras en Balboas)

i L I _ S —
Notg 2005 2004
Ingresos por intereses y comisionas.
Interesas:
Prastamos 4,365,232 2852 752
j [nversisnes an valpras 128,575 367,188
: Comisicnes de préetamos 1,422,682 538174
P Total de Ingresos por Intereses y comislanes 5,977 B28 3,056,114
) Gastos de Intereses y comisiones:
Intereses 2,305,722 1,614,020
Comisiones 233,551 181,927
Total de gastos de intereses y comlsiones 3,538,273 1,605,547
Ingreso neto de intereses y comisiones 2,438 358 1,750,667
Provision para psrdidas en prestamos & 28,000 73,500
Ingreso neta de Intereses y comisiones,
después da provisién 2,409 35668 1,677,067
Qtros ingresos (gastos)
Comision por administracién y mansjo 1 427,357 1,020,366
Comisian par flanza de garant/a 4 {206.294] (143 .374)
Comision por colocacion de hipotecas {367 810} (152,757)
Otros ingresos 508,763 393 504
Total de otros ingresos, neto 1,340,216 1,123,734
(Gestos de operaciones:
Salarlos v oiros gastos del personal 13 1,191,858 859,951
Depreciacion 2 172,320 121,528
Honorarios profesionales y legeles 282,179 258 543
Impuastos 123,803 58,428
Otros gastos de apsracién 4,13 914, 8% 712,184
Total de gastos de aperacionas 2,685,162 2,011,848
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 1,064,420 THA,852
Impuasto sabre [a rants, estimada 17 158,637 81,612
Utilldad neta 905,783 F01,040

Ef esiago consofidado de resuliados debe ser leido en conjuntd con las notas que farman
parte integral de los estados financieros consolidados.,
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panamd, Republica de Pangma)

Estado Gonsolidado d= Camblos en el Patrimania de los Accionlstas
Afo termingdo el 31 de diciembra de 2003

{Cifras en Balboas)

_ - __
2005 200
Accionas CoOMmunes:

Saldo al inicio del afio 3,000,000 2,000,000

Acciones emitidas 1,000,000 1,000,000
- Saldo al final del afic 4,000, 0 __E.DDE,'IJUD
: utilidades no distribuidas:
a Saldo al Inlcio de! afo 1,384,641 650,583
E Impuesto complementario {5.624) {3,182}

Utilidad neta gnG. 783 FOF 240

Baldo a! final del afo 2,264 800 1,384 641

Total de patrimonio de los acclonlstas

El estado consalidado de cambiog en of pafrimonic de fos acefonistas debe serlefdo en
canjunto con fas notas gue forman parta integraf de fos estados financieros consofida dos.
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Estado Consalidado de Flujos de Efectiva
Afo lerminade e 3 de diciembre de 2005

{Cifraz en Bafbaas)

Actividades de operaclén:

Ulilidad neta

Ajustes para concilliar s utilidad neta y el efective
de lag achvidades de aperacian:

Dapreciacian

Pravisibn para pérdidas en préstamaos

Ingresos por intarssss

Gaetos de iniareses

Camblos en activos v pashos operalivos:
Fréstamos otorgados

Froducto de venta de préstamos
Cuentas por cobrar

Cuenias por cobrar - relacionadas
Crédito fiecal por realizae

CHros actvos

Oiroa pasivos

Efsciivo generado de opatracionas

Impuezeto sobre |8 renta panado

Interesas recibidos

Intareses papados

Flujos de efectiva de las actividades de operacian

Actividades de invarslén:

Imvarslones

Irversidn an azocigdas

Compras neias de mabiliario, equipe ¥ mejoras
Flujos de efectivo actividades de invarslén

Actividadas de fimanciamisnta:
Cancelacionés da préstames por pagar
Producto de préstamosg por pagar
Produetn de la emisien (redencion) de valores comerclalas negociables
Cancelaclones de fandos adaudadas bajo acuards de recompra
Producta de acciones de capital emitidas
Impusste complementaria

Fluja de efectivo actividades de financlamients

Aumento neto en efectivo

Efectvo al inlcio del aifo
Efactiva a! final del afie

2045 24
205,783 707,240
172,320 121,528
29 000 73,500
(4,554,747} (3,019,940}
3,305,722 1,514,020
(50.745,886)  [25,639,851)
18,823,868 1,286,781
(103,610) (301,659)
(35,353) 34,908
{505,848 {228 122}
{751 4M0) (225 5Gd)
414,434 530,615
104,667 20,680
4,511,570 3,038 624
3 061,661 1,555,650
731,381,250) _(24,623,590)
(1,174,047} 5,242 749
{5,000) (80,000}
271,425} (255,453)
11,550,472 5,604,250
(52,765415)  (18,289,185)
57 003,847 47 838,000
30,300,000 (6,000,000
a (5,002,500}
1,000,000 1,000,000
5 524 3,182
35,542,600 10,463,133
3,500,688 743,833
2,035,710 1,201,877
3,520,505 20,710

Bl estado consoiidado de fujos de efective deba ser fefdo on confunto con 1as notes gue

forman paris integral de las estados Mnanciercs consolidados.




LA HIPOTECARIA HOLDING), INC. Y SUBSIDHARIAS
{Penama, Replblica de Panama)

Notae a los Estadps Financieros Consolidadas

31 e diciembre de 2005

{Cifras an Balboas}

{17 Constituclény Opsraclones
La Hipotecaria (Helding), Inc., fue constitulds el 7 de julle de 2000 bajo as [eyes de fas Islag
Virgenes Britanicag y es la compafila matiz de cinco sociedades, de las cuales pozes el
100% del capital accionarlo.

Las compalias sobre las cumies posee | toteldad de las acciones de capital son las
siguientes:

&)

o}

c}

La Hipotecaria, 5. A., constituida 8l 7 de noviembre de 1996 baio la ley de sociedades
de Iz Repiblica de Panama. Posterormente, medlante Escritura Piblica Mo.4664 de 12
ds Julio de 2000 s6 raalizd 1a reforma a su Pacio Social donde se cambla €l nombre & La
Hipotecarda, 5. A Bu actividad principal s otorgar prastamos hipotecarios residenclales
vy administrar y {fularzar creditos hlpotecaros residenclales, La Compafia se
encyentra inscrila en la Direcaidin de Empresas Financieras del Ministerio da Comercio
e Industrias da la Rapdblica de Panamd.

Medlania Resoluclén FID N°3-87 de! § de agesto de 1887, la Superntendencia de
Bancos le atorgd & La Hipaotecane, 5. A una licencia fiduciaria que le pamile realizar
negacios de fideicomiso en o desde |8 Repiblica de Panama.

Onling Systems, 8. A., constituids ¢l 30 de mayo de 2000 bajo las feyas de la Replblica
da Panama, estd dedicada al desarrolle y mantenimients de programas de
computadoras,

Morgage Credit Reinsurance Limlted, conatitulde el 5 de junio de 2002 bajo la ley de
socicdades de las Islas Turks & Gaicos, inicid operacionss del glro de su achvidad
principal, reaseguros, a partir de la misma fecha.

Securitization and Investment Advisors, Inc., constlifuida sl 18 de mayo de 2002 bajo las
leyes de las Islas Yirgenes Britnicas. Su actividad principal es &l setvicio de asesoria
finanzlera internacipnal.

Le Hipotecads & A. de C. V., constiluida 21 3 de junio de 2003 bajo 123 leyes de la
Repitblica de E| Savador. 30 actividad principal es oforgar préstamos hipotecarios
residencialas y administrar y tiularlzar créditos hipotecarios residencleles en la
Repdblica de El Salvador.

Les accignistas da La Hipotscana (Holding), Inc. son &l Grupo ASSA S A enun Bf% &
Imvarsiones Amsricasa, 3. A, con un 13%.

La oficing principal estd ublcada en Via Espafia, Pleza Regency, piso No. 4 , Torre 185,
dudad das Panarna.

La administracién de La Hipotecatia (Holding), Inc. autorizé la amisibn de estos eslados
financieres consolidadas ¢ 27 de enero de 2006,




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panams, Replblice de Panama)

Motas a \os Estados Financietes Consolldados

m

{2)

i3)

Consttucion y Operaciones, conflnuacion
La Hipotecara (Holding), lnc. y sus =aubsidianas son referidas en adelanie como “le

Compaiiia”.

Adopelén de Ips Nuevas y Revigadas MNormas Internacionales de lnformaciom

Financiera

En el periodo corenta, la Compafis adoptd las nuevas y revieadas Nommas e
interpretacionss amitidas por e Conssio de Nomas Internacionales de Contabllidad (1ASB) y
gl Comité Intermaclonal de Interpretaciones de Informacion Financiera {IFRIC) del IASB que
s0h relevantas para sus operaciones ¥ efectivas para sl periodo contabla que comlenza 11
de enero del 2006,

Los cambios mas signiflcatives que resultaron de la adopcién de las nuevas y revisadas
narmas e interpretaciones fusron los slguientes:

» MNIC 24 — revelaciones adiclonales de fransacclones con partes relacionedas sa incluyeron
en lo8 estados financieros consolidados.

« NIC 32 y NIC 3D - lg adopsién no resultd en camblos susfanciaiss 2 |as politicas da
contables de la Companfa. 5S¢ han incivido revelagiones adicionales en los estados
financieros consolidados.

Resuman do Politicas de Contabilidad Mas imporiantes
Las politicas de contabilided mas impontantes aplicadas por la Compania en lp preparacion
de los estados financieros consolidadas 5& resumen asi:

{a) Declarscion de Cumplintenta
Las estados fingncieros consolidados hen sido preparados de conformidad con las
Memias Intemacignales de Informacién Financlera (NIIF), promulgadas por ef Conselo
de Mormas Intarnacionalea de Contebilidad (*lASE"},

fb) Base de Praparaciin
Los estados financieros cansolidados sgn preparados sobre la base del cosio historlco,
exsepluando los slguientes activos y pasivos presenfados por su valor razonable. Diros
ackivos v pasives financioros v aclivos y pasivos no financieros se presantan al cosio
amurilzado o al coste histonica.

La Administracion, an la praparacidn de los estados flnancieros en tonfermidad con las
MIF, ha efectuzdo ciertas estimaclonss contablas y supuastos criticos, ¥ ha ajercldn su
critariy sn & procaso de aplicacidn de |las polilites contables de lz Compariia, las
cuales afectan las clfras reportadas de los activos y pasives y revelaciones de activos v
paslyos contingentes 3 la fecha de los estsdos financieros v las cifras reportas en gl
egteda de resultades durante & perfede. Las estimadones y supuestos relacionados,
gstan basados en experiencias historicas y otros varios factorea, las cuales se creen
rezonables bajo las circunetancias, o que da comoe resultade la bass sobre la cual 8
estatdece el valor en libras con due e registraran slguncs aclivos ¥ pasivos que no
pueden ser determinados de otrg forma. Los resultados reales pueden diferr de estas
esfimacianes.




LA HIFOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panamng, Replblica de Panamé)

Notas a lox Estados Financieros Congolidados

{3) Resumen de Politfcas de Contabilldad Mas Importantes, eontinuaclén

{c)

{a)

Las sstirnaciones y supussios efectuados por la administracion en ks aplicacion de las
NIIF que son particularmente susceptibles a cambios en futuro, estén relacionadas
con la provisién para pérdidas en préstamos, |a reservg para fieagos de crédito para
cuentas fuera del balance,

Les politicas contables y meétodos de céloulos utilizados en la preparacién de los
estados financleras consolidados al 31 de diciembre de 2005, han sido aplicadaa
consletentemente por la Compariia con aquellas wifllzadas en la preperacion de los
estados financieros consclidados al 31 da diciembre de 2004, a menos que 5e indlgue
oire cosa en la nota 2 con respecto g lsg nuevas ¥ ravinadas NHF,

Los estados financierns consolidados estan axprasados en balboas (BL), la unkdad
monstaria de |la Repiblice de Panams, la cual estd a lg par y €5 de libre cambio ¢on el
dalar (LUS%) de los Estados Unidoe de América. La Repiblica de Panama no emis
papel monada propio y, en su lugar, &l ddlar (US$) de Ios Estados Uridos da América
5 utilizado como meneda de curso legal.

Prinzipios de Consolidacion

Subsidiarias

Las subsidlatias san entidades controledas por Ia Cumpafile. El control se da cuando la
Comparia tiena &l pader, directa o Indirectemsnte, de regular las politicas financieros W
operativas de una entidad obteniendo tamblén un beneficio de dichas actividades. Al
evaluar £l contrel, se toman en consideracién los derechos potenciales ds voto en el
presente se pueden ajarcer o converir. Los estados financiergs de lgz2 subsidiarias son
Incluidos en Ios estsdos fingnelems eansciidados desde el inicio del control hasta Ia
culminacion del control,

Saldos y iransacciones efiminadas en la consolidacién

Transacciones entre compafilas, saldos ¥ ganancias o ingresos v agresos provenientes
de fransaceiones enfrs compafiias, son ellminadas &n la preparacion de los estados
finzncieros consalidados.

Valores de fmversicn

Los valores son clasificados g Ja fecha inldlal, basados en la capacidad a Intencian da [a
administracidn ds vender o mantener haste la fecha de vencimiento. La clasiflcacian
utilizada en la Compaiile es la siguiente:

» Valores Disponibles para ia Venia

En esta categoria e inciuyen aguclios valores adgulridos con la intencién de
mantenarios por un perfode indsfinldo de tiempo, asperandg sar vendldos
respondiendo @ la necesidad de liguldez o camblos en la tasa de nfarés, tipo de
cambio o pracio de la accion. Estas inversiones se presentan & su valor razonable y
los cambios en el valor razonable son reconocidos ot una cuenta de valuacidn en el
patrimonio hasta tanto log valores sean vendidos o redimidos o ge detaminge que
25108 han sufrido un deterioro de valor; en astos CaS0S. |as ganancias o pecdidas
acumuladas previaments reconccidas en el patimonic son incluides an los
résultados de operaciones el astado consclidedo de resultatos.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), ING. Y SUBSIDIARIAS
{Panamé, Replblica da Panama}

Motag a les Estados Flnancieros Consolidados

(3

HResumen de Feliticas de Contabllldad Més Impcrtantes, continuacidn

(e)

s Vglores Manfenidos hasts su Vencimlento

Los valoras manteanidos hasta su vencimienic san actives financieros no dervativos
cuyns pagos fijps o determinables y vencimlenios que |l administracicn de la
Compafia tlene la intencién positiva y la capadidad para manieneras hasta su
vancimiznto. Log velores mentenidas hasta su vencimienio propledad de Iz
Campafia, conzlaten en instrumentos de deuda, los cuales son |levados al eosto
amorizado utiizando &l métode de interés efectivo.  Una pérdida por deteriore es
reconocitda cuandn hay una evidencia objelive del detstlors come resuitado de unos
o mas aventos qua ocurmisron despuds del reconocimisnto inicial del valor {uns
pérdida) ¥ esa pérdida ticne un impacto sobre las astimaclonss futuras 2n 2l flujo de
afsctivo del velor, que pusde ser estimado razonahblements. La pérdida por
deterioro =s reconocida con camo al resultado de las opsracinnes en el gstado
consalidade de resultados.

El valor razonabls ds un valor de inversion s determinado por sus precios dé mercadaos
cotizados a la fecha del balance de gituacidn consolidade. De no estar dispanible el
precio de marcado cotizado, el valor mzonable del instrumenic es estimado utilizando
modelos para calculos de precios o técnicas de flujps de efectivo descontados. Fara
anuellos cesos donde no es figble estimar un valor rezonzble, las inversiones se
mantizsnen a costo o costo amortizado {menos cualesguiora Importes por detertoro
acumulados).

La Compafiia evalla a cada facha dal balance de situacicn consolidadg, si hay alguna
gvidencia objetiva de deteriore =n las inversiones en valores. En el caso que
inversianes de patimonic ssan clasificadas como disponibles para ke venla, una
significativa y proloangada disminucian en el valor razonable por debajo de su costo es
considereds en detarminar &1 los activos astan datatlorados. S[ existe alguna evidencia
pars Ios activos financieros disponibles para la venta, iz pérdida acumulada presentada
some diferencia entre el costo de adquisicitn y el valor razonable actual, menos
cuslquler deterioro de Iz pérdida sobre los activos previamente reconocidos en
ganancias ¢ pérdidas es rebajado del patrimonio y reconocido en el estado consolidado
de rasultado.

Las pérdidas por deterioro, reconocidas =n el estado consolidado de resultados gobne
instrumentos de capital clagificadns como Invarslonas disponblzs para a2 venia, no san
reversadas a través del estado consclidado de resultados. 81 en un periodo
subsiguisnts, &l valor razonable de un instrumente de dewds, clasificade como
disponible para 'a venta aumenta, y &l Incremento estd objethvamants relacionade con
un evento ocurrida después de la pérdids por dsteriaro reconoclda en ganancias y
pérdidas, |z pérdida por detaricro es reservads a fravés del eaiado coneclidado de
resultados.

Préstamos

Los préstamos por cobrar para tenercia hasta sus vencimlentos se presentan al valor
principal pendisnte de cobro, menog la reserva para pérdidaz en préstamos. Los
préstamos por cobrar que se tiensn disponlbles pare venia se presentan a valor
razonable {ver nota 19). Hasta tanto no se reskics la titularizacian de los préstamos
dispanibles para venia, la administracion evalls los préstamos para determinar si
exlstan casos de deterioro en &l valor de los mismos, en cuyo caso recancce en &l
estadn eonsalidado de reaultados una provisidn para detaroro en valor de lps

préstamos.




LA HIPOTEGARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Repdblica de Panama)

Motas a los Estados Financieros Consolidados

{3} Resumen de Polidcas de Contabilldad Mis Impcrtantes, continuacion

Deterforn de présfamos

La Gomparnia evalia a cada fecha de balance, 51 hay alguna evidencla objetiva de que
ha incurride detericre de un préstamo o cardera de prestamos. 5i la evidencia chistiva
de gue se ha incurrido en una pérdida por detedoro, el monio de dicha pérdida es
presentade come diferencia enfre el valar en libros del active v el valor presente de los
flujos de efectivo descontados estimados, 2 la tasa de Interds efectiva vriginal de los
préstamos. El valor en librgs del activo es rebajada por detsrioro mediante el use de
una cueniz de reserva y la cantldad de la pérdida es reconocida en el estado
consolidado de resultados como una provision de pérdida por detericra.

Las perdidas por deterioro 2e determinan utilizando dos metodologias para determinar
si pxiste evidencia objetiva del dateriorn, a8 decir, individualmenie para lns prestamos
que son individuaimente slgnlficativas, e individuaimente o colectivaments para fos
préstamos qus no son individualmeants sipnificativoa.

w  FPrastamos individuaimenfe eveluados

Las perdidas por deterioro en préstamos  Individualments evaluados  son
determinadas par una evaluaclidn de [as exposiciones caso por ceso. Este
pracedimiento se aplica a todos fos prastamos que sean o no individualments
significativos. Sl se determina gus no existe evidenciz objetiva de detatioro para un
préstama individual, este e incluye en un grupo de préstamos con caractensticas
glmllares vy se evalla coleclivamente por deterlorc. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor actual de los flujos de efectives futurcs esperados,
descontados a la tasa sfectiva original del préetama, contra su valor en libros actual
¥, € mento de cusiquler perdida se carga como una provisidn para pérdidas on al
estado consolidadn de resultados. El vaker gn librog de los préstamos deferiorados
se rebaja mediante ef usc de una suanta da reserva,

v Présiamos colectivarmente evalugdos
Para los propdsitos de una eveluacldn colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracter(sficas similares da riesgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la gstimacisn de los fiujes futures de efectivos
para logs grupos de iales activos, siendo indicativas de la capacidad de page de log
deudores de todas las cantidadas sdeudadas segln Ios tarminos contraciualzs de
log activos que son evaluacas,

Los flujos de efectivos futuros en un grupo de los préstamos que se eval(an
colactivamenta para deteriore, se estiman de acuerdo a los flujpa de efectivos
contractuales de los activos en el grupe, experlencia de pérdida histdrica para los
actlvos con las caracleristicas de rigggo de crédito simlfares al grupo y an opiniones
experimentadas de la administracidn sobre sl las condiciones econdmicas y
crediticlas actuales son tales que es probable que sl nivel real de pérdidas
Inherentes sea mayor 0 menar que la sxpedsncls histdrica sugerida.

Cuando ge determina que un préstamo es incobrable, es castingads contra la rassrva
relacionada para pérdidas en préstamos. Tales préstamos son castigades luego de que
todos los procedimientos necesaros hayan sido completados y 86 haya datarminado &l
monto ds la pérdide. Las recuperaciones subsecuentes de= montos previaments
castigadoe son contabilizados comao aumente a la suenta de reserva para pérdidas an
prastamos.

10
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panaméa, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consalidados

(3)

Resumen de Politicas de Contabilidad Més Importantes, continuacién

(

Una vez que se haya reduclde el monte de un activo financlero o un grupo de activas
financiercs similares corme resultedo ds una pérdida por deteriorn, los ingresos por
Interases son de ahi en adelante reconocidos usando i tasa de interés usada para
descontar log flulos de efective futuros para propdsites de medir la pérdida por
datarioro.

Reversién del deteriors

8l an un perlodo subsiguiente, el monte de la pérdida por deterioro disminuys v [a
disminucion pudlera ser objetivamente relacionada con un evente acurrido despubs de
que el deterioro fue reconccldo, la pérdida previamente reconocida por deterioro es
reversada reduciendo la cuenta de reserva para deferloro de préstamos. E) monto de
cualquier reversidn se reconoce en el estada consolidado de resultado.

Propfedades v Equipos

Las propiedades y equipos son reglstrados al costo, menos ia depreciacion acumuiada.
El cesto historice Incluye erogacionss que son directamente atribuibles a la adquisizion
gdel blan.

Los costos subsiguientes son inclwidos en el valar en libros de los activos o son
raconocidas como un active separade, segiln corresponda, sdlo cuando existe Ig
probahilidad de que el beneficio econémice agociado al bien reforne a la Compafita y el
costo del bien pueda ser ragistrado de una forma configble. Lag ofras reparaciones ¥
mejoras son cargadas al estada consolidado de resultados durante al perodeo financiers
en el gue ge incurran.

El gasto da depreciaclén as cargado a las operaciones corrlentas, ufilizandg & metodo
de linea recta, sobre |2 vida Ol estimada de los activos relacionades, sxcepio ios
taranos que no s¢ deprecian, Las vidas Otles estimadas de los ectlvos ge resumen
COmo sigue:

- Inmuigble 30 afios
- Mabllarin v equipn 3-10 afos
- Equipo rodante & afos
- Mejoras 10 afios

La vida Util de los activos es revisada, y ajustada si es apropiado, en ceda balancs a ia
fecha de balance de situgcién consalidadn.

Las propiedades y equipos 86 revisan para deterioro siempre gue 10s acaontecimientos a
los cambios en circunstencias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable.
El valar eh libros de un active se reduce Inmediatamente a au valor rscuperable si el
valor en Fbros del active 3 mayor que o valor recuperakle estimade. La cantidad
recuperable es la mas alta entre el valor razonakle dal active menos el costo de vender
¥ valor &n uso.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Replhlica de Panama)

Motas a los Estados Financieros Consolidados

3)

Resuman de Palitlcas de Contabilldad Mas Importantes, continuacian

(o}

{f)

{

(#

ingraso y Gasto por Inferases

Los ingresos v pastos por intareses son reconocidas gensralmentd en &l estado
consolidado de resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo
amortizado usando &l método da intarés efactivo.

El método de interés efective es un métnodo de calculo del costo amortizado de un
active o un pasivo financierss y de imputacidn del ingreso o gasto finerciero a lo largo
del periode relevante. La tasa de Intenéa efectlva es la lasa de degscuento que Iguale
exactamente Jos flujos de efectiva por cobrar o por pagar estimados a lo large de la vida
gsparade del instrumente financiera o, cuando asa aproplado, por un periodo més
corto, son <l importe neto en libros del active o pasive financiers. Cuando se calcula la
tesa de interés efectiva, la Compafiia estima los flujos de cafs considerando todos los
fénminos contractuales del insirumento financiere {por sjemplo, opciones de prepago)
paro ho conzldera pandidas de crédits futuras. El salculo incluye todas ias cormisiones y
cuptas pagadas o recibidas entre [as paries del contrato que son pare integral de |a
tasa de interes efectiva, los costos de transeccion y cualguier otre prima o descuentes.

ingresos por Honorardos y Comislones

Genreralmente, los honorarios y comisiones sobre préstamos @ coro plazo saon
reconocidos como mgresa bajo el método de efectivo debido & su vencimiento a corto
plaze.  El ingreso reccnocido bajo el métode de efecllvo no ez significativaments
diferente del ingreso que seda reconccide bajo el método de acumulacion. Los
honararios ¥ comlelonss sobre transacciones a mediano y largo plaze son diferidas v
amortizades a ingresos usendo ¢l método de tasa de interés efectiva durante la vida del
préstamo, Las comisionas de préstamos estan incluidas come ingresos por comision
de prestamo en el estado consolidado de resultados.

informacidn de Sagmenios

Un segmente de negocios es un camponante distinguible de la Compaiila que se
gncarga de proparcionar un producta o servicio Individual ¢ un grupo de praductos o
sorvicios relacicnados dentro de un antomo econdmice en partlcular, ¥ que esté suleta
8 riesgos ¥ beneficios que son diferentes de los ofros seqgmentos del negocie, Un
segmanto geografico se encarga de proporcionar productns o senviclos dentro de un
gmbiente econdmice particular y estAn sujetos a rlesgos y [oe retornas que son
diferentes de los segmentos gue operan en otros ambientes econdmicos,

impuesto sobra fa Renta

El impuesto sobre [a renta comiente es el impussto estimado & pagar sobre la rents
gravable para ef afio, Utilizendo tas tasas de Impuesto vigentss a la facha dal belancse
de sltuaclén consclidade vy cualquler otro ajuste del impueste sobre la renta de anos
anteriores.

El impuasto sobre Ia renta diferide rapresenta &l monto de Impuestcs por pagar y/o por
cpbrar en afips futurgs, que resultan de diferenclss temporales entre los saldos en
librog de activo y pasivo para fines de reportes financieros y los saldos para propasitos
fiscales, utilizandp las tasss impositivas aprobadas ¢ sustanciaimente aprobadas a la
facha dsl balance de sltuaclén consclidado. Eetas diferencias temporales se sgpsran
reversar gn fechas futuras. Los aciivos de impuesto diferido son reversados hasta =l
punte en que ya no sés probable, que se vayas a realizar el efecto impositivo
relacionado.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUESIDIARIAS
(Panama, Repiklica de Panamé}

Motas a los Estados Financlsros Consolldados

{3}

{4)

Resumen dz Politicas de Contabilidad Mas impertantes, continuaclén
La Compafila no ha reconoclds Impuesto diferido debldo a ia inmaterialidad @ la fecha

de cualquier efecto en al gasto de impuesto sobre la renta

fk} Efectivo y Equivelentes de Efectivo
Fara propdsitcs del sstado consclldado de flufos de efsclive, los equivalentes de
efectivo incluyen depasitos a plazo én bancos con vencimientos originales de tres
mases O MENQE.

N Uniformided en e Prezeniacidn de Esfados Financlenss
Algunas cifras en los estados financleros conzolldados para el padodo comparativo g6
han gjustado de conformidad con log cambios en el periodo actual.

(m]  Reaseguros
E} ingreso por reaseguros se acumula sobre una bese mensual, una vez se reclbe de la
assguradora cadents el estado de cuenta gue detalla 103 fesgos v las primas suscritas

relacionadas.
Baldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El bzlance de slhuacién consolidada y ol estedo consolidsde de resultedos  incluye
trangacclones significativag con partes relacionadas, las cuales =e resumen agl:

Companias relacicnadas

2003 2204

Actlvoa:

Cuentas por cobrar 60,622 25 269
Pasivos:

Valores comerclalas negoclables 2000000 4008000
Otros ingresos (gastos):

Comision por fianze de garantia _208.2p4 17374

Transacciones con Directores v Elecitivos

Al 31 de diciembre da 2003, la Compafiiia ha papade dietas por B/ 11,600 {2004 8/.10,800) a
los Directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva v salarlos a los ejecutivos claves
por B 100,000 {(2004: B/100,000).
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LA HIPOTECARIA (HOLDING}, INC. Y SUBSIDIARIAS
{Fanama, Repiblica de Panamd}

Naotae a lox Estades Financlaros Conaolidadns

{5} Cuentae e Intereses par Cobrar

A continuacicn se presenta un detalls de las cuentas & intereses por cobrar;

Cuentas por cobrarn
Clisntass
Emplaados
Varios

Intercses por cobrar:
Clientes
Bono estatal
Bonos hipatacanos

Fréstamoa
La coamposicion de la cartera de préstamos se resume asi:

(€)

Préstamps;
Personales y stros

Hipotecarios residenciales disponiblas pera ls
venia

ienos provisldn para pérfidas en préstamos

2008 2004
437,307 301,685
35,895 12,950
185,836 240,793
650,038 556,428
183,062 100,513
5,084 4,892
5,644 45,088
193,770 150,583
_B52808 706021
2003 2004
31068270 202 530
78010145  49.031509
81,116,415 48,334,159
(205,545) _ ({217.308)
80000870 49,116,953

Al 31 de diciermbra de 2005, la Compafiia mantenia créditos hipotecarios por BL.59,703 581
{2004: B/.41,687.620} en garantia de obilgaclonas contraidas con instituciones financieras

{véase nota 10).

Al 31 de diclembre de 2005, las tasas de interés anual que devengaban los préstamos
oscilaban entre 2.25% y 7.26% (2004: 3% y 2%) més un subsldio del Gobiemo de Panamsa

{ver nota 13) que oscila entre 0% y 6.50%, segln el caso.

Los movimientos de la reserva para pérdidas en préstamos disponibles para la venta se

detailan & continuacidn:

Salde al inicio del efo

Provisién cargada a gastos del afin
Reserva transfarlde de subsidiaria
Fréstamos castigados

Haldo al final del sfo

14

2005 2004
217,308 150,111
29,000 73,500
o 58,827
(39,751} {66,132}

206545 217,206




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repiblica de Panama)

Matas a log Estadeos Financlercs Consolidados

(8) Prestames
La cartera de préstamos residenciales hipotecarios disponlbles para |z vents estd
sustancialmente sujeta a titularizacién por medio de fldeicomisos no garantizados por la
Compaiiia. En el primer timestre del afte 2005, la Compaiiia realizé venta de los saldos da
AU cartera de préstamos hipotecarios residencialas prara la eonstitucion del sexto fideicomiso
¥ en el cuarto timestre de! afiv 2005, la Compafia realizé venta de los saldos de su cartera
de préstemos hipctecarios residencielea para la constituclon def septimo fideicomiso. En el
afo terminado al 31 de diclembre de 2006 &l saldo de los préstamos vendldos se resume =

continuaclon:
2004 2004
Séptimo Fidaleomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios 9375813 g
Sextp Fidelcomlgo de Bonos da Préstamos
Hipotecaros D247 058 . 0
Cuinta  Fldelenmise de Bonos de Préstamos
Hipotecarios S i 1,236,781

Las ventas descritas anteriormente se realizaron & su valor en libros, La Compafia como
parte de esta venta, retuvo el derecho de brindar gl serviclo da cobro por la vida restenta de
los préstamos, por el cual e racibe una comision. La Compariia ne ha podlda daterminar en
forma confiable, el valor razonable de astos servicios de cobro. La Compafiia considera gue
1 €l costo de brindar estos serviclos no supera &l Ingreso relacionadae. Adicionalmenta, la
Compafiia brinda otros servicios & los fidelcomlsos por el cual recibe una comision de
administracién., A parlir de i3 constitucion de los refsridos fideicomisons, los préstamos
hipotecarios residenciales transferidos no se incluyen en el balsnce de situacisn de la
Compafiia como actives propios, excepta kos Bonos que la Compaiia y subsidiarlas retengan
come disponibles para |g venta {ver nota 7).

o -

(7) Bonos de Préstamoa Hipotecarios Disponlble para la venta
Al 31 de diciembre de 2005 subsidianas de la Compafiia mantentan una inversién de Bonos
del Séptimo Fideicomiso de Bones de Préstamos Hipotacarios por B/.2,740,000 cuya emision
total fue da B/.10,000,000. La Administracién de la Compafiia considara que los Bonos qua
retuvo sobre fa emlgion total del séptimo fideicomiso ga una situacidn transioria por cuanto
estos Bonos seran vendidos en corto plaza durante el transcurso del prximo afo.

La Compafla actla como Fideicomitente y Fideicamisars del Fidelcomiso ¥ una de sus
subsidlaras actle como Flduciario y administrador del Fideicomiso, in embarge la Compafia
¥ ninguna de sus subsidiarias garantizan o responderan por las obiigaciones, utilidades o
pérdidas residuales, induyende el pago de los Bonos de [os Fideicomisas.

Los Fidelcomises ne rinden beneficles netos por cuanto fusron estructurados de tel fomma qua
la totalidad de los ingresos de la carera de préstames cubran los gastos de intereses y
pastos de operagiones de lns Fideicomizsos.

| El valor razonable de los Bonos Hipotscatos adquiridos por la Compaflls 28 estima en
B/.2,740,000 con base a precio de |a Bolsa de Valores de Panama.
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LA HIPOTECARIA {(HOLDING}, INC. Y SUBSIDIARIAS
{(Panama, Repiblica de Panama)

Motas a los Estadoa Financieros Consolldados

{d) Valares Manfonidos hasta su Vencimlento
Las inversicnes en valorés mantenidos hasta su vencimignto se detallan a continuacian:

2003 2004
Costo Valor Costo Valar
am 2] razonable amortlzada razonable
Bonos 210,885 203,250 210.238 247,500

Las inversiones estan representadas por Bonos de la Repablica de Panama con un valor
naminal de BY.225.000, a una tasa de interés anual de 8.875% {2004 8.875%) ¥ vencimianto
el 30 de septiembre de 2027. Estos bonos se mantienzn en el Banco Nacional de Panama a
disposicion de g Superintendencia de Bancos para garantizar el adecuado cumplimiente de
l2& obligaciones fiduciarias de ia Compafiia.

El valor rezonable de los valores fue obtenido de sistemas slectronicos de informacidn
bursadl,

(2) Propiedades y Equipos
Las propiedades y equipus se resumsn comeo sigue:

2005
Equipa Equipo

Inmush'a Mebiliafe de oficina rodante iejores Tetal

Ciostor
Al fnicio dal afio 136,500 174158 43141 145,291 198,157 1,083,507
Compras g B1.356 151,541 0 138,528 371 425
Ventas y descarios 4] D 404 ) 0 i {401}
A final del ano 136,500 coaST4 682,651 145 281 337 885 1457 531
Deprecacion
acumulada;
Al inicio del afio 1,348 TZITF 268,458 46,662 71,732 450,877
Casto del aflo 4,582 23,182 85,144 28,055 30,346 172,320
Ventas y descartes i] O {401} Q 1] {401}
Al final del afa _bBao3g 85055  3R3.150 74718 102073 831,802
Saldos netos 130567 163555 229,352 2 Q663 235607 2 825828
&%04
Equipo Equlpso
inmueble  Moblllarle de oficing pedante Mejoras Tetal
Costo:
M| inicio del afio 96,710 142,908 324,298 11,432 187,513 BGZ 57D
Compras 75,000 260 109,134 52 649 43 B89 311,842
Weritas v deacarles {35,218} 2] (2,021} (18,500} (22 165) (87,205}
Al final dzl afio 136,500 174158 431,414 145,231 189,157 1,086,507
DQapracaciin acumulada:
Al inicio del afio 10,747 57,184 216,247 21.8r2 M. 117 382,587
Gagta dei afo 1,348 16,5493 53,632 26,623 24334 121,528
Venlas y descartes {10.747) 4] (1,423} {8,633} (23, 718) {44 52
Al final del afia 1,348 Y2 P¥T 208 4b8 45 662 1,732 458 O73
Saldos netas 156104 101384 1§2.9855 29819 127488 2 Q20034
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUESIDIARIAS
{Panama, Replblica de Panama)

Noptas a [os Estados Financieros Consalidados

{10) Préstamos por Pagar
Loz financiamientos recibidos 82 resumen a continuacian:

2009 2004
Linsa de crédib para capital da trabaln por BY.25000,000, con
vancimiento cada 24 meses renovables a opoidn de las paes ¥ (aga
de [nferds enue! Libor més un margean, garentizada con cartera da
préstamos de hipotecas rasidancialas por un 125% dal monile de [a
nbllgacicn por pagar. 18,526,600 50,000,000

Linca de ecréditc pers cepitel de trsbejo por BY.12,500,000, con
vaneimiento cada 12 mosas rancvable 3 apcidn de l2s partss v tasa
de inberéa anual Libor mds un mamen, narantizado con carters de
prastamas de hipoteces residencialss por 1 134% del monko de &
ohlipacian por pagar. £,600, 000 8205318

Linea e crédlio gare capital de babzjo por B/4,000,000, con
vencimiento cada 24 meses rencvable a opcidn da las partes v tass
de ntents enual Libor mée un manrgen, garantizada con carara de
préstamos da hlpotecas resicdenciales por un 125% dal manto de 13
s ubligacon por pagar. 2.7 14,500 1,680, ()

Linea cla cnililo rotatiive para capital de trabajo por BB, H),000, con
wencimlanta cedy 12 e renovable 3 opoidn de a5 pates y tesa
de Interds 2nual LEbar mEs un margan, TA12,547 8,590,000

Lines de crédito con Corporacldn  Finenciera  Intarnacional  por
BL20,000,000.00, 0 vencimiento de gote aflos (2007) v t3ss de
infgrés anual Libor mas un mergen, garantleads con carters do
préstamos de hipttecas resldenclales por un 125% del monto de la
obllgaddén por pagar 8,000,000 12 500,000

Linea ce créditn pera capilal de abgje por Bi1,500,000, con
venctmlents cada 24 meses renovable a opcidn de las partas v tase
de interés anual Libor més un margan, garantizade con miem do
préslumoa de hipotecas resldanziales por un 125% del monio de la
abligzcian par pagar, 500,000 a

Linea de orddilo para capital de Uabaje por BLI10000,000, con
vercimiento cada 24 mesaes renovable 2 opoitn de las pares v bsa
de [nargs anual Libor mas ¥n margen, gerenlizade ¢on cartera da
préatamos de hipotecas sesidenciales por un 120% del monle de ia
obligacldn par pager, 275,000 o

Limes de crédite para capital de trabajo por B/4,000,000, con
vanclmlenty cada 24 mases renovable & opoion de las partes v tasy
de intaréa anual Libor més un mamen, garantlzago con cartara da
préstamos de hipotoces residenclales por wn 125% del monio de la

ohligacién por pagar. £A00,000 LH
Total da fnanciamlentos recibidos BOGEradT 46 380,395

Las tasag de Inferes anual en los préstamos por pagar oscilan en un range de 5.28% a 7.37%
{2004: 3.75% a 5.87%).

Grupo ASSA, 5. A, s fiador de los préstamos por pagar de la compafila.

Al 31 da diglembre de 2005, ia Compafifa mantenia créditos hipotecarios por B/.59,703,581
{2004: B/41,697,620) en garantfa de los préstamos contrafdes con hsthtuclones financieras
{ver nota B).
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(o

(11)

{12)

Prostamos por Pagar, continuacldn

Al primer trimestre de 2005 la compariia tenia aprobada un lines de crédito son Corporacién
Financiera Intemecional (IFC) entidad del Banco Murndial, pamm capital de trsbsje por
B/.20.000,000 con vencimiento en tres afios v tasa de interés anual libor 8 meses mas una
comision. Grupo ASS5A, 5. A, ha clongado fianzas para respaldar g valor nominal de este
prestarma,

Valoras Comerciales Negociables

La Compaiiia tiene registrado con [a Comlslén Nacione! de Vailores un plan rotative de hasta
B/.40,000,000 en valores comerclales nagociables (VCNs), los cuales se ancuentran
respsldados con sl crédito general de Iz Compariia ¥ una flanza solidaria de Grupa
ASBA, 5.A Los montas adeudados sobre estas emisiones de VCNs se detaflan asi:

2005

Tipo Tasa de inferés Vencimiento Menio
Serie F 4.50% Warzg, 2008 5,000,000
Bane 5 B.00% Diclembra, 2005 5,000,000
Serde A4 4.75% Septiembre, 2006 8,920,000
Sere AB &,00% Octubre, 2008 5,800,000
Serie AC 4,659 Abril, 2006 500,000
Sarie AD 5.00% MNoviembre, 2006 3,500,000
Serie AE 56.00% Diciembre, 2008 & 780,000
24,300,000

2004
Tasa de

Tipo intergg Vencimlento Monta

Serie F 4.00% Sepliembre 2005 4,000,000

Prima da Antlgliedad y Fondo de Cesantia

El Cédigo de Trabajo, establece que el ampleador debe pagar al empleads una prima de
antigliedad por servicios, la cual e pagadera al empleado cualquisra sea la causa de
terminaclin laboral. La Compafila ha establecido una provisien, la cual se calcula sgbre Ia
hase de una semana de indemnizacion por cada afio de trabajo, o o que a5 igus| al 1.92%
sobre los salarios pagados en el afio.

Coma o requiere el Codigo de Trabajo, la Compaiila también constituye una provision para la
temminacidn labersl, basadas en el 5% de la cunta pans mensual de la indemnlzacion, que
tendria gue pagar 3 los empleados en caso de un despida injustifcado.

La Ley N°44 del 12 de agosto de 1985, requiers gue ¢l emplsador constituya un fondo de

cesantla para pagar a los emplsados la prima de antigliedad y la indemnizacidn por despldo
Injusiliicads.
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{12)

{13)

Prima de Antlglledad y Fondo de Cesantia

Al 31 de diciembre de 2005, la Compafiie mantenla una reserva para prima de antigliedad s
indermnizacion de B/ 173,561 (2004: B/.114.248) y mantiene un fondo ds cesantia de
Bf.54 826 (2004: B/.50,438). El fonde relacionade con |as obligeciones antes mencicnadas
e& administrado por wn egents flduciaric independiente y se presentan neto de las
ohbligaciones relecionadas denlro de Ios otros pasivas en el balanca de situacion consolidada.

Infermacion de Segmentos

La infermacion por segmentos de la Compania se presenta respecto da los hegocios y ha
sido prepareda por la adminfstracidn exclusivamente pars ser Inclulda en estos estados
financleros consolidades. Los reportse intamos estructurades y producidos regularmente par
la administracidn no contermplan la separecion de activos, pasivos, ingresos y gastos
correspondientss a cada segmento de negocios.

La composicitn de los segmentos de negacios se describen de la giguiente manera:

Adminisiracion doe Hipotecas: Dentro de este ssgmento se incluyen las comisiones
generadas por la gestion de administracién y cobranzas de préstsmos hipotacarlos que le
pertenscen a terceros, guienes confratan a la Compaiila bajo contralos de administracian
para llevar & cabo dicha funcian.

Hipoteras Mantenidas coma Aclives: Dentro de este segmenta se incluyen los ingrasos gue
provienen de la diferencia entre los ingresos generados par los [ntereses de los préstamos
hipotecanos registrados en el balance da situacidn consolldade de la Companla v el costo da
financiamientg.

Reaseguros: Dentro de este concepto se recogen ingresos por reasagure de cesantla y de
v¥lda obtenidos de |3 compafiia de segurcs a la Qua se |z presta el servicio de reassguro.

2005
Hipatecas
manisridas
Administracldn COMmo Tatal
de hipoltass acfivox Reasemrga  Elggligclgies Consolldado

lingtasos por inberazasg v

CIATisionEs 1] B G7 T Ban 4] 1] §.87T G2t
5 staE de fntereaeg v

provigianes 0 8.568,273 0 a 3.568.273
OWUE Ingresos {gastos) 42 314 083,532 134470 ¥} 1,240,216
Gare de cpermelnnas 117.538 251163 ~RRDED o _A805132
Litliigad a0l seamento antes del

Impuasts satwe la menta =224 FTE —tl 20 drasel 0 1034420
Ackivos dal ssamanta _____n e 252 7208, 118) 2 8285 RIS
Pashios del segmants T % 2af875 [ASR5R8)  eAs004EE
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{13) Informacion de Segmentos, continuacidn

28
Hipotecas
rranbirldas
Adminigtracidn comg Total
actyon Beaseguros  Eliminacinnes Consolldadg
Irgrescs por inleresss
comisiones L] 3,556,114 Q 4] 3555114
Gasios de intarcsea ¥
provisianas o] 1,878,047 i) i} 1E879,047
Gitros Ingrasas (gaslos) uEINaT 358,707 A4 4TD 1} 1,123,754
Giaetom da oparacicnes 43,230 . B{ZTIa ES.BE0 i _2.011.249
LMtjlidad ded sagrants antas dal
impuesm sobra i3 rank 1B8.8%7 — 230,435 275,400 N} .. TGB.E&3
Activos dal segmanta R £4.261 468 HEZSE  {B.AS115M 55,302 560
Pasivae dal sagments ———l 206151 —=M0 BIOLEEE  BL213810
{14) Salarios y otros Gastos de Peracnal y otros Gastos de Operaciones
Los salarics v oiros gastos de personal 56 datallan 8 conlinuacion:
005 2004
Salarios ¥ otfros gastos de personal:
Sueldos, déclme tercer mes y vacaciones 701,551 436,374
{385t0s de representscién 158,113 140,248
Boriflcaciones 88,544 130478
Cuctas patronales 117,756 70,558
Prestaciones laborales 65,967 44,111
Viaticos vy viajos A0Frr 26,300
Otros 190419 11,883

L101.950 859,461

Otros gasios de operacionas:

Alguiter 138,788 85,240
Publicldad ¥ propaganda 248,111 216,080
Mantenimienta de agquipo 57 204 33340
Utiles de offcina 58,333 32,804
Luz, agua y teléfong 124 458 87,8968
Cargos bancarics 12 837 8,356
Ot gastos 274162 237.607

{15] Préstamos Bajo Administraclén
Una compania subs|diaria actde como administrador y fiduciario con regpecto a una cartera da
prestamos de un tercere y ciertos Fldeicomisos de Bonos de Présfamas Hipotecardos qua
fueron titularizados por ofra compafiia subsidiaria, Por tratarse de un servicio de agente
reglamenfado medianfe contratos que definen v [Imitan las responsabilidades del
adminietrador y fiduclaric y contienen ciertas cléusulas de proteccién, la administracion
considera que 108 rlesgos inherentes a asta setividad han sido debidamente mitigados.

Al 31 de diciernhbre 2005, el valor insoluto de los préstamas v fideicomisos bajo administracian
ascendls aproximadamente a Bf 57,462,583 (2004; B/.48,331,833).
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(18} Intereses Preferenclales sabre Prastamos Hipotecarios

{17}

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentas an Fanama, (a8 entidades financieras gue
otorgan préstarmos hipotecatios que exceden de B/G62,500 con intergses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por los primerce diez (10) aNos de vida del
préstamo, por [a suma equivalente a 1a diferencia entre 103 inoresos que la entidad financiera
hubiese recthide en casc de haber cebrade la tasa de Intaréds de rafarsncla dal mercada, gue
haya estade en viger durente ese aflo, v loa Ingrescs efectivarmants recibides en concepto de
intareses con ralacidn a cada una de tales préstames hipatecarios preferenciales.

El crédito fizcal baje la Ley 3 de 1885 puede ser utilizedo pera el pago de impuastos
nacionales, incluyendo al impuesic sobre la renta. El crédito flzcal bajo 12 ley 11 de 1990 ¥ la
iey 28 de 1825 puede ser utilizads dnicamems para el page del impueste sohra la ranta. 5ien
cualquier afio fiscal [a antldad finansciera no pudiere efectivamente wtilizar todos los oréditos
flscales a que tenga derache, recangcidos por la autoridad fizcal, entonces podrd uilllzar &
crédito excedente duranta los tres afos siguientes, a zu convenlensla, o transferirda, en todo o
en parte, a otro contribuyertes,

Durante el afio, s Compalia reglslrd la suma de B/.1,532,453 (2004: Bf.1,026,505), como
ingresos de intereses preferanciales sobre [a cartera de préstamos hipotecarios residenclales.
En el primer timastra del afic 2005, una subsidiaria de la Compainia vendid a terceros créditos
flscales por 8f.1,048.280 (2004. B/.7TB7.8973) generando una garancia por BY.B 561 [2004:
Bf.8421), regisirada en gl gstado consolidado de resultados en el rubro de otros ingresos. Al
31 de diciambre de 2005, el crédito fiscal por realizar ¢ incluye en al balance de sfuacion
censolidade ¥ 2l misme asclende a B/.1,532 453 {2004; B/.1,026,505).

Compromisos y Contingencias

La Compefla mantizne compromlsos fuera del balance de situacion consolidado, que resultan
del curso normal de sus operaciones, los cuales involucran elementos de fesgo crediticio y de
liquldez. Estos compromisos se detallan gomo sigue;

2005 2004
Cartas ds promesa de pago 10701128 12333670

Mediante cartas de promesa de pago, la Compalila ha adquitdo el compromliso de realizar,
por cuenta v riesgo de clientes, ciertos pagoas a tercerss una vez se cumplan cieras
condiciones pactadas previaments. Las cartas do promesa do pago suscritas al 31 de
diciembre de 2005 tenfan vigencla de eeis meses en promedio.

La Compafila ha suscrite comtralos de arrendamiento, por términos de hasta cinca (5) afios,
para sl uso de b5 locales donde operan sus oficinas. Los cancnes de arrendamlento que se
debaeran pagar en los proximos cinco {5) afos de corformidad & estos contaios de
arendamiento se detallan a continuacidn:

Ao Mento
2008 149,964
2007 148 161
2008 148,181
2008 148,161
20140 149,161
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{17) Compromisas y Cantingencias, continuaclén

(18)

(19)

El gasto de alquiler para el afio terminade af 31 de diciembme de 2005 ascendid a B/ 138,067
{2004: Bf 96 249).

Conforms al mefor conacimiento de la administracidn, la Compafiia no esta involecrada en
litigio zlguno que sea probable que origine un efecte adverso significativa en su negocia, su
situacion financlera o en sus resultados de ocperacion.

Impuestn sobre la Renta

Las declaraciones de Impussto sobre la ranita de las compaffas constituidas en la Repiblica
de Panamé estan sujetas a revisidn por parte de las autoridades fiscales par lgs (Mftimos tres
anos, inclusive el ano teminado al 31 de diclembre de 2005.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente en Panamé, estdn exentzs del pago ds impuesto
s0bre la rents los Interases ganados sobre depdsitos a plazo en bancos |ocales v extranjercs,
de bones u otros titulas registrados en la ComlisiSn Nacianal de Valores y listados en la Boisa
de Valores de Fanama y de valores v de préstamos al Estado v sus instituclones auténomas.

La subsidlaria Morigage Credit Reinsurance Limited estableclda &n las islas Turks and Caicos
y Securitization and Investment Advigors, Inc., establecida en las Islas Virgenes Briténicas no
£5t4n sujatas al pago de impuestos scbre |a renta, debido a (a naturaleza de sus operaciones
axiran]arss.

La conciliacion entre la utilidad financisra antes del impuesto sobre |2 renta v |a wlilidad neta
fiscal 2l 31 de diciembre de 2005 se datalle & continuacion:

2005 2004

Uilidad financiera antes del impussto sobre |g

renta 1,084,420 785,852
Ingresas y gastos da fuants exentos, netas {67,374) (G4a,238)
(3astos no daduciblea 73,003 152,161
Armmastre de pérdidas _ 0 __[7.808)

Utilidad neda gravable 1,070,049 286,268
Impuesto sobre la rents a tasas vigentes 158637 816812

La lasz efactiva de] impussts sobre 12 ranta estimade para el afic terminado el 31 de
diciembre de 2005 es de 13.56% (2004: 10.35%), y la tasa de impuesto schre la renta
aplicable e la renta gravable segin legisiacién vigente en Panama es de 30% y en El
Salvadar da 25%.

Valor Razenable de los Instrumentos Financieros

$e conoce come instrummantos financieres a cualquier contratc que origine un active
financiere para una de las partes ¥ & i vez un pasivo financiero o instrumente patrimonial
parg |a caontraparts.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
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Motas a los Estados Financieros Consalldados

(18) Valor Raronable de los Instrumentos Financleros, continuacion

(20)

Los sigulsntas supusstos, en donde fue practico, fueron considerados por la administracién
para estimar el valor razonable de cada categoria de instrumento financiers en el balance de
situacién consolidado v aquellns controlados fuera del balancs de situscion consolidado:

{a) Efeciivofirmiereses acumulados por cobrar/cuentas por cobrarintersses acumulados
par pagarotros pasivos
Para los instrumentos financiaros anteriorss, sl valor sn los libros se aproxima & su
valor rezonahle por su naturaleza a corlo plazo.

fir)  Inversiones en valores
Para estos valores, €l valor razonable estd basado generalmente en el pracio de
referencia def Insirumento publicada an bolsa de velores v de sistemas slectrénicos
de informacién bursati.

fc] Préstamos
Para log préstamos digponibles para la venta, el valor en libroa 36 aproxima a so
valor razonable debido a que la Compafil2 estima que realizars el cobro sustancial
de astos prastamos al fitularizar la cartera por medio de fideicomisos y porque no
axisten diferencias sustanciales entrs las tasas de interés actusles da log préstamos
an carera y las fasas exlsientes en el mercado para préstamos de similares
términons.

() Prastamos por pagar
El valor en libros de los préstamos por pagar con vencimiente de un 2fo o menos,
5& aproxima a su valor razonahble, por su naturaleza a corto plazo.

(e} Valores comerciales pars negociar
El valor en libros de los valores comerciales para negociar can vendimiento de un
ano 0 Mmenos, se aproxima a su valor razonabls, por gu naturaleza a cortn plazo,

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas an
estimaclonas de mercado y en informatidn sobre les instrumenios flnanclerz. Esios
estimados no reflejan cualquier prima o dascuantd qus pueda resiltar de la oferda para [a
venta de un instrumento financiers sn particular a una fecha dada, Estaz astimaclonas son
subletivas por su naturaleza, involueran fncertidumbre v elementas de Julcla, par lo tants, no
pueden ser determinadas con exactitud, Gualguler cambio an Iza suposiciones puede afectar
en forma significativa las estimacicnas.

Adminletracién de Riesgos en las Instrumentos Financleros
Los principales riesgos identificados por la Compania son los rlesgos de crédito, liquidez v de
mercado 105 cuales 2e describen a confinuacian;

fal Riasgo de Créditn
Es el riesgc en gue el deuder o emisor de un activo financiero propizdad de la
Compafia no cumpla, complatamente y a tiempo, con cuzlguler pago qua debia hacer a
ta Compariia de conformidad con los téminos y condiciones pactados al momento en
que la Compafia adguiné &l active financiere respectivo.
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(20) Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacian

(21)

(b Riesgo de Liquidez
Conglste en el riesgo de que la Compaiiia no pueda cumplir con todas sus philgacionas
par causa, entre otros, de un ratiro (nesperado de fondos aportados por acregdares, ol
deteriora de la calidad de la cartera de préstamos, la reduccidn en el valor de las
inversiones, la excesiva congentraclén de pasivos en una fuerte en particular, el
descaice entre gctivos ¥ pasivos, la falta de liquidez de los actives, o sl financiamiento
da actives a largn plazo con pagivos a corto plazo.

fc}  Riesgo de Mercedo
Es el riesgo en que &l valor de un activo financiero da la Compaiiia se reduzea por
Causa de camblos en las tesas de interds, en las tasas de cambio monetario, en los
precios accfonarlos, y offas varlables financieras, as! como la reaccién de log
participantes de los mercados de valores a eventos paliticos ¥ BCONGMIcos,

Rlezsgo de Tasa da Interés

El riesge de tasa de interés del flujo de sfectivo es el riesge de que los fiujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctien debido 8 cambios en las tasas de interds del
mercado. El rflesgo de la tasa de interés del valor razonable ea el nesgo de que el valor det
instrumento finaneiero fluctis debido a cambios en lae tasas de interds del mercado. La
Compafita asume una exposicitn a ios efactos de fluctuaciones en los niveles prevalacientgs
de tasss de interés del mercado tento en su resgo da vaior razonable como en s de Bu
riesgo de flujo de fondos. Los margenes de interés pueden aumentar como resultado de
dichos cambios pero pueden reducirse o crear pérdidas en el evento gue surjan mavimlentsa
inesperades. Mensualments, la Junta Directiva ravisa el compoitzmiento de las tasas de
interés de los actives y pasivos, mide el Impacto del descalce en los resultedos de |a
Compafila y toma ias medidas apropiadas para minlmizar reperousiones negativas en los
resultados financleros de la Compatila.

La tabla que aparece = continuacldn resume la exposicion de la Compariia a los rlesgos de la
taaa de fnterés. Los activos y pasivos de la Compariia estan Incluldos en |a tabla a su valor
en libros, clasificados por categorlas per el qus oourra primero entre la nueva filackén de tasa
comtractual o las fechas de vencimiento.

2005
Hasta Mg de 1
1atio 2fin Total
Activos:
Bonas de préstamos hipotecaras
disponibles para la venta 2,740,000 0 2,740,000
Valores mantenides hasta =
vendmiento 4] 210,885 21,885
Préstanog 81, 116415 0 81,116,415
Tatal 3 B5G415 216,885 B 057,200
Fashvoe,
Frestzemas por pagar 80,627 54F q G027 547
Velores comermiaies nopoclables _ 34,300,008 ] 34 2300, 00
Tatal _B4.9g7 547 0 EB4or7siT
Total del margen de sensibilidad
nota da tasa de interés f1.071.132) L E8S 0247
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(21) Riecsgo de Tasa de Interés, contihuacién

2004
Hasta Miis de 1
1 zho aic Tatal
Activos:
Bonos de préstamos hipatecarios
disponibles para i@ venta 1,566,807 1] 1,566,602
Velores mamenidos hagm su
vancnianta a 210,235 210,235
Pristaros par echrar 48 334 159 a 40 334 158
Tatal .80 761 240,235 51,110.99r
Paxhros:
Preatmos por pagar 46,588 315 4 46,389 314
Walores comertiales negocianles 4,000 000 1] 4
Total 50,388,215 1 50,288 31
Total del margan de sensibllidad neta
de tasa de interds 511446 _ 210238 . 72168

{22) Riesgo de Liguidez

La Gompafifa esté axpuesta a requerimientos de desembolsos de prastames adeudados. La
Compafila no mantiene recursos de efective para cumplir con fodas estas necesidades, ya
que la experiencia muestra gue un nivel minimo de reinversion de las obligacionas que estan
venclende puede ser pronosticada con un alto nivel de seguridad, La Junta Directiva fija
limites sobre |a proporcldn minima de fondos qua estan venciendo disponibles para cumplir
con dichoe requedimientos y sobre el nival minime de faclidades bancares que deben existir
para cubrir los retiros an niveles ineaperados de demanda,

La eiguiente tabla analiza Ios sctivos y pasivos de la Compafila sn agrupaciones de
vencimienta basadas an el resto def perdodo desde la fecha del balance de situacion
cohsgolldade respecto a la fecha de vancimisnio contractual,

2005

Hasta Mis de 1

1afio Flit Talal
Efectiva 1.380 0 1,350
Depdsitos & 15 vista 4,625,246 i, 4,625,244
Bonose de préskamos hipotecarios

disponibles para lg venta 2,740,000 Q 2,740,000

Valoree mantenidos hasta sy vancimignto 0 210,885 210,825
Préatamos 18,923,860 62192548 _&1,116415
Tatal da activos 26,230,465 S2403 431 28602 506
Prestamos por pagar 80,627,547 1] 50,827 547
Valares comercialoa negociablza 34,300, 000 & 34300000
Total da paslvos B4 027 £AT 1] B4 837 547
Contdngenclas 17,701,126 ] 17.701.135
Margen de liquidez nata T78.330.207) 82403431 (13,934378)
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{22] Riesgo de Liquidez, continuacldn

{23}

2004

Hasta Més de 1

lafc afo Tatal
Activos;
Efectiva 1,150 LI 1,150
Crapaditng & 1@ viska 2,034 5680 0 2,034,560
Bonas de préstamoes rlpotecarios

disponibles para la venta 1,966,602 ] 1,566,602

Valoras mantenidos hasia su vencimiento 0 210,236 211,234
Prastamos 1,236,781 48.057378 4% 334,158
Tetal de actlvos 4 839083 48,307,814 53,146,707
Pasivozs:
Frestamos por pagar 48,382 315 0 43,389,215
Walores comerclzles negoclables A 000,000 a 4,000,000
Total de pasivos 0,384, 315 0 50,389,215
Contlnganclas 12,333,478 ] 12,333 676
Margan dz liquidez nete (57 B23.808) 45307614  {L.5782084

La Compefila se dedica a generar y titularzar créditos hipotecarios, por lo tanto no se
mantiene en libros los actives por un periodo mayor a tres afios. {En la dlima thularizacion
‘3éptima Fideicomisa® las hipdecas tenian un promedio de 23.7 meses al momeanto de su
vental.

Estimaglones Gontables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Palitlcas Contablas

La Compania efectia estimados y presunciones que afectan lss sumas reportadss de los
acitivos y pasivos dentro del sigulente ano fiscal. Los estimados y decisiones son
continuamenie eveluados v sstdn basados en la experiencia histérica y otros factores,
incluyende expectativas de eventos futuros gque se cresn son razonazbles balo las
circunstancias.

{a] Pérgidas por defarioro sobre présiamos

La Compania revisa sus portafolios de prastamos parm evaluar el deterloro por lo menos
en una base timestral. Al determinar si una pérdida por deterior debe ser registrada en
8l szlado consolidado de resultzdos, la Compafiia toma declslones an cuanto & si existe
una informacidn observable que indiqua que exlste una reduccidn que puede ser medida
an [os flujos da efectivo futura eatimados de un portafolio de préstamos antes que la
reduccion pueda ser identificada con un prastamo individual en ese podafolio. Eatg
evidencia incluye informacion obssrvabile que indique gue ha habide un cambio adversa
en la condicion de pago de los prestatarios 2n un grupo, o condicionz2s econdmicgs
nacionzles o locales que comglacionsn con iheumplimlantas an activas en el grupo. Le
Administracion usa estimados basados en |a experiencia de pérdida histarica por activos
con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deteraro similar &
aguellos en el portafolic cuando se pragrama sus flujos futuros de efectiva. La
metodologla y presunciones usadgs para estimar la suma v sl tiempo de los flujos ds
efectivos futuros son revisados regularmmente para reducir cualquier diferencia entre los
estimados de pérdida y la experlencia actual de pérdida.
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{(23) Estimaclones Contables Criticas y Juicios en la Aplicaclén de Politicas Contables,

contineacian

thl Impuasias sobre la renta
La Compaiiia esfa sufsta a Impuastos sobre la renfa en distintas jurisdicclones.
Estimados significativos se requieren al dsterminar la provisién para impuestos sobre la
renta. Existen muchas transacclones y calculos para los cuaies la determinacion del
impueste final es incierta durante el curso ormlingrio de negocios. Cuando el resultado
flzcal final de esios asuntos o5 difgrente de lag sumas gque fueron iniciaiments
registradas, dichas diferenclas Impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta
sh gl parindo en el cual se hizo dicha deteminacian.

{24) Princlpalas Leyes v Regulaclones Aplicables
(a} Leyde Empresas Financleras
Las operaciones de emprasas financieras en Panama ostdn regulades por la Direccidn
de Empresas Financieras del Ministerlo de Comercic e Industias de acuerde a la
legislacién sstablacida en la Ley 42 del 23 de julio de 2001.

fh  Ley de Fidelcomiso
Laa operaciones de fideicomisc en Panama estén reguladas por la Superintendencla de
Rancos de acusrdo g la leglslacion establecida en la Ley No.1 del 5 de enero de 1584,

fe]  Ley de Reaseguros
Las aperaciones de reaseguros en las [slas de Turks & Caicos estan regufadas por la

Superintandencia de Seguros de acuerdo g la leglslacldn establecids por |a Lay da
Seguros del 31 de aciubre de 1697
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Anexo G

Estados financieros interinos del Emisor al 31 de marzo del 2007,
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. ¥ SUBHINTARIAR

BALANCE GENERAL
31 de imarza o 2007
ACTIVOS Mar, 2007 Dic. 2006

Efizctivo en haneo B 14, 654, 248 7,880,766
Bouos de préstamos hiporecasios dispondbles para ia veoie g, 11 15,950,000 i
Préstamos por cobrar 59 104 613,338 171,175,682

Menos provision para posibles préatanis incobrables (242 A66) (262 ,635)
Fréstamos news por gobrar 104 3350 (97 174,012,509
loversiones mantenidas hasta sy vencimicno 7 211,696 211,534
Mohiliaria, cquipt ¥ mejoraz, et g 037,632 Bl2230
Inversionss o Fideicomiaos ES,000) B0,0GD
Cuetras ¢ inwcreses por cobrar d 1,539,927 2,003,704
Cuetrgs por cobrar relacionada 2 CENEE] HLATS
Crédido figcal por realizar 14 1,586,325 3,009 600
Otvews we v 3,801,980 1,330 762
TOTAL PEL ACTIVO 141,528,313 186,371,240

FASTVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASTY(:
Préslamas por pagar (eon paraniia hipx.) 5,8 41,791,113 21,434,000
Valorss conerclales negociables 3, Ur 36,555,000 &2,555.000
Onros paslvos 17 3.951,443 3,306,754

Taptal del Poslyvo 132,287 455 177488 754
PATRIMONIC DEL A CIOMNIST As
Agsiones Comunes 5,300,000 3,500,000
Uiilidaikes nv distribufdas 3,730,857 1 382 %36

Total del patriowdn det avciontsta 9,230,457 %882, 536
TOTAT, DEL PASIVQ Y PATRIMONIO DEL. ACCIONISTA BT 141,528 313 135,3‘?1,265':




L4 INPOTECARIA (HQLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS

EETADC DE UTITLADADES
Perfods que cabre def I de enero al 31 de marzo de 2007
Bar. 27 Pelar, 200G
Ingreses dy operacionce:
gresas sohra:
Préstamos B/ 3,208,003 1.608.904
Liversioscs oo valores 116,411 17,857
Comisiones de préstamos 347,246 513,749
Total do ingresos par lotereses ¥ comisiones 4,157,344 2,150, 402
Gagtos de interises ¥ comisiones:
Iztemses . 2,248 43R 1,271,997
Comigioncs 204,360 [2].441
Tatal & gostos de [ntereses y comisionss 3,052,798 1,393 438
Ingrizo nelo de infereses v cumisines 1,105 051 790,564
Provision parz posibles préstamos Incobrables 5 4] g
Inpreso neto de inteTeses ¥ comishms,
después de provisiin 1,105,151 756,564
Mros ingresns (fasted)
Comsigidn por adanLziracidn ¥ manejo &00,711 455,110
Comisifn por fianza de garantia 3 [66,356) ad, )]0
Comisidn por solocecion de hipotecas (253 ,706) {141,535
Otros ingresong L 254 665 Hid 410
‘Tatyl de otros Ingrezos, neto 535,034 457 875
Qasios de aperaciones:;
Salarias ¥ otros gasios de persomal 12 SE5.431 A52 544
Depreciacién ¥ amortizacidn 8 A1.926 53,734
Honorros profesionales ¥ legalss 96,680 71,332
Impucstos 44 GE 35,152
Cltris gastod 312 415,286 287,785
Total de pastos de gperacloncs 1,204,09] 910,747
Utilidad neta antes del impmesto sobre 1a renta 434,044 304,092
htpresio sobee 18 renta, estimadn 16 &, 473 51,287
LTILIDAD NETA B/, 274,51 251 K05




LA HIPOTRCARTA {HOLDING), INC. V SURSINTARIAR

ESTADD) DE CAMBIQS EN EL PATRIMONIO BEL ACCIONISTA
Al 31 de marzo 2007, con clfras comparativas de 2006

Accipees Mesesva de Utilidades no
Lo e Filusaciin distribuidag Tatal

Salde ol 31 de diciemhbre de 2Hhi 5. 500 000 (103424 3.58].939 B.8EI.533

Arciones emilidas ] 1] 0 i
Cambio neto de valor rezonable de

Instrumento dorrivado paca cobariura 0 L2628} 4] 126,148
Perdidu nela reconocidy directamenie a patrimonio 0 £15.248 ] 126,245
Lititidad neea - 2006 1] a 57 574,571
Ingresa {gasta] wlal roesxesido e e paridas i} (26,249 374 571 348 323
Impiesto complamentaris 0 i 4] i
Suldus al 31 diciembre de 2006 5,500 G300 (2256721 3,955,530 9,230,858




LA HIPOTECARIA (HOLDING). INC. ¥ SUBSIRIARIAS

Estado b Fgo o6 Efpetive

Al 31 de marzo, 2007, con citras comparativas oa diciembre, 2008

Flujog da gfectiva de sz aclividadey da oparacisn:
Utilidad i{pardida) neta

Alusies para conclitar la vdllldad nera y & afertivo
da laz sctividadas de operasion:
Depreciaclon ¥ Bmartizacisn

Pravislon para pardidag e graetamng
Ingresas par intereses

Gastes da imerasas

Gambigs en ectivos ¥ ppsivos operativos:
Préstamas otorgados

Productao de venNte de prétamos

Cuertas o intereses por corar

Cuontag par ¢sbrar - ralagiosnadas

Cradito fiscal por realizar

rros aotlvos

Otros pazivos

Efactiva gunecdda de aperacionas
lpuaste sehre la rents pagado

intereses recibidos

Irtargsa: pagados

Total de ajustes

Flujo da afactivo do ks aclividades

tia peracidn

Actividadss de invarsidn:

Inversianas

Inversion en ascciadas

Ferdida no realizade en valores pare la venta
Adguigicién nete de mebilieria, equips y majoras
Flujo de afective de las Actividodea

de inversidn

Actividadea dg finbnciamianto:

~rastamos por pagar

Financiamientos racibidos

Welorex cormerciales nagociablas

Rodeneian de velores comernciales negrciablas
Acciones emitides

lmrpueasts comelemaentarle

Flulu deEfectiva da las actividades

da financlamlante

Auymenta {disminuclon} neto on efectiva
Efectve ai inicig del aflo
Efactivo al final sl afto

Vdanse jaz notas que scpmpatan 8 1os estedos fnancleros.

BY.

By,

Mxr, 3007 Mz, 2008
374,571 252,805
81,828 172,221
(18] 29,009
{2,310,803) {4.554,747)
2,848,438 3,305,722
868,582,224 (50,745,880]
0 18,823,865
182,791 103,610
{47, 098] {45,353}
1.420.275 15043, 94E)
{2.470,218)] {751,810}
655 QG 414,434
104 857
3,275, 5E9 4.E11,.570
{2,852,054)_ {3.061.551)
§6.044.357 (32.597.033)
66,618,878 132,044, 228)
{13,850,162) (1,174,047}
{5,000} 15,000}
{26,248 )
{77, 305) {371,425}
{14,058, 719y (1,550,472
|48,642,687] {[52,785,415]
57003 847
3,000,000 34,300,000
0O 14,000,000
o 1,000,000
o {5,624}
{15, 742,687} 35.532,608
£ 817522 1,837,208
7,880,788 2,085,710

3, ik
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LA HIFOTECARIA (HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Fanama, Aspublica dg Panama)

Notag a fos Estados Financleras Consolidados

{1) Constitucion y Operaciones
La Hipofecaria (Holding), Inc., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de las Islas
Virgenes Britanicas.

Las compamias sobre las cuales posse la Intalidad de las accionea de capital son las
siguientes:

aj La Hipotecaria, S. A., constituida el 7 de noviembre de 1936 baje la ley de
sociedades da la Repdblica de Panama. Posteriorments, mediante Eseritura Pibllea
No.4664 da 12 de julio de 2000 se realizd 1a reforme a gu Pacto Social donde so
cambia &/ nombre a La Hipotecaria, 5. A. Su actividad princlpal es otoraar
prestamos hipotecarins residenciales y administrar y titularizar créditas hipatacarios
residencisles. La Compafila se encuentra inscrita en la Direccidn de Emprosas
Financleras del Ministeria de Comercio e industrias de la Republica de Panama.

Mediante Resolucién FID N93-97 del 6 de agoste de 1987, la Superintendencia de
Bangos le otorgd a La Hipatecaria, 5. A. una licengia fiduciaria que le parmite reallzar
hegocios de fideicomise en o desde la Repiiblica de Panama.

b}  Online Systems, S, A., constituida el 38 de mayo de 200¢ bajo Ias layes de la Replblica
de Panamé, estd dedicada al deezrrollc y mantenimisnte de programas de
sompuiadoras,

Gl Mortgage Credit Reinsurance Limited, consfituida el 5 de junio de 2002 baje la ley de
seoiedades de las Islas Turks & Caicos, inicié operackones del giro de su actividad
psincipal, reasaguroa, a partir de la mistna fecha.

d)  Securitization and Invastment Advisors, Ina., constituida & 18 de mayo de 2003 bajo las
leyes ds lag Islas Virgenes Britdnicas. Su antividad principal es ¢l servicio de asesoria
financiera Internacional.

€) Lae Hipcfecaria S. A. de C. V., constituida e! 3 de Junio de 2003 bajo las leves de la
Aepublica de El Salvader, Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y adminigtrar y tilularizar créditos hipotecarios residanciales en la
Heplblica de El Salvadoer.

Los accionisies de La Hipotecaria {Halding}, Inc. son el Grupo ASSA, S. A en un 87% @
Inversicnes Americasa, 5. A. con un 13%.

La oficina principal estd ubicada en Via Espafia, Plaza Regericy, piso No, 4 , Torre 195,
ciudad de Panamad.

La admin’stracitn da La Hipotecaria (Holding), inc. autorizd la emision de estos estados
financieros consalidades ef 5 ds marza de 2007,

La Hipotscarim {Holding), Inc. y sus subsidiarias son referidas en adelante como “laz
Cormpaiia”.
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LA HIPOTECARIA {HOLDING], INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repdblica de Panama)

Motas a Ipg Estados Financiaros Conaolidadoa

{2)

Resumen de Politicas de Canfabilidad Mas impaortanfes
Las politicas de contabilidad méds importantes aplicadas par la Compaiiia en la preparacicon
de los estados financigros consolidados se resumen asi:

{a)

(e}

{c)

Deciaracion de Cumplimienie

Los astados finaneieros consolidados han sido preparedos de conformidad con las
Mermas Intarnacionales da Infermacicn Financiera {(NIfF), promulgadas por el Consejo
de Normas Internaclonales de Contabilidad ("IASE").

Base de Preparacion .

Los estados financiarns consolidados son praparados sobrs la base dal costo bistdrieo
¢ coslo amortizado.  Ofros activos y pasfvos flnanciaros y activos v pasivee no
financieros 3@ prosenian al cogto amortizado o al costo histdnoo.

La Administracion, en la prepsracion de los estados finangieros en conformidad con las
NIIF, ha efectuade ciertas eslimaciones contables y supuestos criticos, v ha sjercido su
criterio en el proceso de aplicacidn de las polificaz contables de la Compafia, las
cuales afectan las cifras reportadas de los activos y pasivos v revelaciones de activos y
pasivos contingentes a la fecha de log estados financiercs consclidados v las cifras
reporias on al estade conselidadn da reguitados durants al paricde. Las astimacionas y
supuestos relacionados, esidn basades en experiencias histdricas y otros varlos
factores, las cuales se creen razonables bajo las circunstancias, lo gue da como
resultado |a base sobre la cual ss satablecs el valor en fbrog con nue se registraran
elgunos activoz y pasivos que no pugden ser determinados de ofra forma. Los
resultados reales pueden dilsrir de estas estimacionas.

Las esfimaciones ¥ supuestos efeciuados por ia Administraclén en la apiicaciin da las
NIIF gue son paricularmanta susceplibles 2 cambios en el futurs, astan relacicnadas
con (a provision parg perdidss en préstamos y la reserva para riesgos de crédito para
cuentas fuera del balance,

Las subsidiarias en el extenor realizan sus fransacclonss y preparan sus reportes en
ddlares de los Estados Unidos de América.

Los estados financicros consolidados estan expresados en balboas {Br), la unidad
monstaria oa la Repiblice de Panama, 13 cual estd a la par y ss de liore cambio con el
dilar (US%) de los Eatardos Unidos do Amérlca. La Fepiblica de Panama no emite
papel moneda prople y, an Bu (Ugar, ! dolar (USE) de los Estadas Unidos de América
es utilizads come mensda de curse legal.

Prncipios de Congelidacion

Subsidiariae

las subsidiarias son entidades controladag por la Compaiiia. El control se da cuando la
Compafia tiehe el poder, directa o indirectamente, de regular las politicas financieras y
operativas de ung entidad obteniends tambidn un bensficio de dichas actividades. Al
evaluar ol conkrol, so feman en consideracion los derechos pofenciales de voto en ef
presente se pueden efercer o convertir. Los astados financiercs de las subsidiariag son
incluldos en o8 estados financieros consolidados desde el inicio dal control hasta la
ciiminacion del contrgl,

10




LA HIPOTECARIA (HOLDING], INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Pansrmd, RepGblica da Panam3)

MNaotag a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen da Peliticas de Contabilidad Mds Importantes, continuacidn

()

{e}

Saldes y trensacciones eliminadas en la consolidacion

Trahsacoiones entre compantas, saldos y ganancies o ingresos v agresos provanisntss
de transacciones entre compafilas, son elimmnedas en |a preparacion de los estados
financterns consclidados.,

fnstrumanios Fingncieros Derivadas

La Compafila utiliza instrumsntcs financleros derivados como parte de sus
operacicnes, los cuales se reconocen en sl balance de svacion consolidado a su vator
razonabte, bajo e métpde de fiujos de efectivo cuando se uiiliza contabilidad de
cobertura;

Instrumentos darlvacos baje el método de fiujos de efectivo son instrumentos que
gubren la exposicidn a la variacitn ds los flujps de efactivo asociados con un activo o
pasivo prevlamente racanocido, o a una transacclsn prevista aitamente probable. La
parte efectiva de cuakquier gambio en valor razonable del instrumento de cobertura se
reconoce directamente en el patimonio de los accionistas, mientras que ia parte na
efectiva de cuakjuier cambic en valor razonable se raconsca en el estado consolidado
de reauitados. Las cantidades acumuladas en patrimonlo s reclasifican al estado de
rasultadas an Ios perindos en Ios cuales las transacclones de coberturas atectarsn el
ingreso o fa pérdlda. Crando un instruments de cobertura expira ¢ 5e vends, o cuando
una coberiura dejg de cumplir los criterios para la contabilidad de cobertura, cualguier
garancia o pérdida acumulada remanants sxisgtente en ef patrimonio se reconoce en &l
esiado consolldado de resuliados,

Valores de Inversion

Los valores son clasificados a la fechs inicial, basados en la capacidad o intencidn de la
administracidn de vender o mantener hasta le fecha de wvendimiento. Las
clasiticaciones efectuadas por la Compania son las siguisntes:

= Valores Disponibles para Ja Venia

En esla calegoria se incluyen aquellns valores adquiridos con ig Intencion de
mantenerios por un periodo indefinida de tiempo, esperands ser vendidos
respondiondo a la necesidad de liquidez o cambios en la tasa de interés, tpo de
cambic o preclo de la accisn. Estas inversionss se presentan a su valor razonable y
kis cambios en el valor raronable son reconacidos en una cusnta de valuacién en al
patrimonio hasta tanta los valores sean vendidoa o redimidos ¢ se determine que
éstos han sufrido un deterioro de valor; en estos casos, 18s ganancias o pérdidas
acumulades prevlamente reconocidas en e patrimonic son incluides en los
rasultados de operacianes de| estadn consolidads de resultados.

11




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Repdblica de Panamd)

Notas a les Estados Financieros Congolikdados

{2)

Reosumen de Paliticas da Contahilidad Mds importantes, continuacion

s Valores Manicnidas hasta su Vanaimientc

Los valores manienidos hasgta su vencimlents son adtives financlores no derivativos
cuyas pagoes fioe o detamminables y vencimientos que |z sdministracion de [a
Compafiia tiene la intsncion positva y la capacidad para mantanerlos hasta su
vengimianto. Log valores mantenidos haata sy vencimionto propiedad de la
Compafiia, consisten en instrumentos de deuda, los cuales son llevados 2l costo
amaortlzado utilizando ¢ metodo de interés efactivo, Una pérdida por deterioro as
reconocida cuando hay una avidencia objetiva del deferiore come reauitado de unos
0 mMés eventos que ocurieron despuds del reconecimients inicial del valor {una
pérdida) v esa pérdida fiene un impacto scbre las estimacionss fuluras en el flujo do
efective del valor, gque pusda ser sstimada razonablemente. La pardida por
deteriore &3 reconacida ¢on cargo al rasultade de las operaciones en el estado
consolidado de resultadaes,

El valor razonable de un velor d& inversidn es determinadoe por sus precics de
mercados cofizados a la fecha del balance de situacion consolidado. De no estar
disponible el previv de mercade collzado, el valor razonable dal instrumento es
gstimado utilizande modeles para cdloulos de precios o técnicas de fluios de efectivo
descontados, Para aquellos casos donde no es fiable estimar un valor raxonsable, |as
inversicnas aa mantiensn 2 costo o costo amortizedo (menes sualesquiera iMporas por
deterdoro acumulados).

La Compaiiia evalla s cada fecha del balance de siluagion ¢onsclidado, si exisis
alguna evidencia objetiva de dsterioro en las invarsiones en valores. En sl caso que
inversiones de patrimonic sean clasificadas como disponibles para la venta, una
significativa y prolongada disminucidn en el valor razonable por dabajo de suU costo e
considerada en determinar si los activos estan deteriorados. Si existe alguna evidancia
para los actlves financleros disponibles para a venta, |a pérdida acumulada presentada
como diferencia entra of costo de adquisicion y ef vaelor razonable actual, menos
cualquisr deterioro de la pérdida sobre los activos previamente reconacidos en
ganancias ¢ pérdidas es rebajado del patrimonio y reconccido en el estado censofidado
de resultadp.

Las pérdidas por delerioro, reconocicas en e estado consolidado de resultados sobre
instrurnentos de capital clasificados como invergionas disponibles pare la ventz, no son
reversadas & través del estado consolidade da resultados. Si en un periode
subsiguierts, el valor razonable ge un instrumente de deuda, clasificade comoe
disponible para la venta sumanta, ¥ el incrementa estd objetivamente relacionada con
un evento occumide despuéds de lz pérdida por deterioro reconocica £n ganancias y
péridas, |a pérdida por deierioro es reservada & traves del estado consclideds de
resultados.
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panamd, Repldblica de Panama)

Notas a [os Estadas Financlsrns Conzolldados

2

Resumon de Politicas de Contabilicad Mas Importanles, tontinuagian

{f?

(@)

Fréztamos

Los préstamos por cobrar para tenenciz hasta sus vencimientos se presentan al valos
principal pendiente de cgbro, menas la reserva pard pérdidas en préstamos. Los
prestamos por cobrar que se tieneh disponibles para venta se presentan a valor
razonable. Hasta tanto no se realice la titularizacion de los prestamos disponibles para
verta, la administracion evalia los préstamos para detarminar si existen casos de
deteriora en el valor de los mismos, en cuyo Casd reconoce an el estado consolidado de
resultados una provisién para deterioro en valor de los préstamos.

Deteriore da prastamos

La Gompaiiia evakia a cada iecha de balance, si exisig alguna evidencia objetiva de
deteriore de un préstamo o cartera de présiamas. S existe evidencia objetiva de que
56 ha incurrido en une pardida por deteriono, el monto de la pérlida es presentado
como difarancia entre el valor en libros del ativo y & valkor presente dg los flujos de
efectivo descontados estimados, & |a tasa da interés efectiva original del prestamo. El
valor en libros del activo &8 rebajado por dstetloro madianta &l uso de una cusnta de
resarnva y ol monto de la pardida es reconocldo en sl sstado consolidado de resuftados
como una provisldn de pérdida por dsteriora.

Lag pérdidas por deteriore g2 determinan utlizande dos meteddlogias pare daterminar
sl existe svidencia objetiva del datedorn, as dacir, individualmeante para los préstamos
que son individuaimenta signfficativas, e individualmente o colectivamente para los
prestamos que no eon individualmente significatives.

s Préstamios individusiments avaluados

las pérdidas por deterlerc en préstamos [Individuaimente evaluados son
determinadas por una evaluacion de las exposiciones casa por caso, Este
procedimients se aplica a iudos [os préstamos que Sean o no individuaiments
significativoa, Si ae datarmina que no exiate avidencia objetiva de dateriors para un
préstamo individual, este e Incluya an un grupo de préstamos can caractaristicas
gimilares y se evalla cclectivamente por detericro. La pérdida por dstericro &3
calculada comparande el valor actual de ios fhjos de electivos futumns esporados,
descontados a k2 1353 efecliva original del préstamo, contra S0 vakr en libros actual
¥, ol manta da cualquier pardida 2e carga como uRa provisicn para pendidas en al
astado consolidado da resultadas. El valor en libros de las préstamos deteriorados
se rebaja medianie el uso de una cuenta de reacrva.

» Frastamos cofectivamente evaluados
Para ips propdsitos de una evafuacidn colectiva de deterloro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caractetisticaz simllares de riesge de crodite. Esas
caracteristicas son relevantsa para 18 estimacidn de loa tlujos futures da efectivos
para los grupos de talas activos, siendo [ndicativas de |la capacidad de pago de los
deudcres de todas ias canfldades adeudades segin os témminos contraciuales de
los activos Qque so0n evaluados.
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Aesumen de Polfticas de Contabilidad Mie Importantes, continuacidn

()

Los flujpos de efectivos futuras en un grupe de los préstamos que se evaldan
colectivamente para delerlore, Se estiman de acusrdo a los flujos de sfectivos
contractuales de los aotivos en el grupo, experiencia de pérdida histdrica para los
activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al grupa y en opinicnes
axpetimentadas de la Administracién sobre si las condiciones economicas y
crediticias actuales son tales gue es probable gue ef nivel real de péardidas
inherentes sea mayor o menor gue la experiencia, histGrica sugerida,

+ Reversion adel detefiorg
51 en un perlodo subsiguiente, el monic de la pérdida por detsrioro disminuye ¥ la
disminucion pudiera ser abjetivamenie relacionada con un evenfo ocurtido despuss
de qus &l deterore fua reconecido, la pérdida previamente reconocida por deterioro
8s raversada reducisngo la cuenta de reserva para delerioro de préstames. El
monto dé cualguiar reversidn se reconece en el estado consclidada de resultade.

Propiedades y Equipos

Las propiedades y equipes son regletrados al costo, menos la depreciacidn acumulada,
El coslo histérico incluys srogacionss gus son directamente atribuibles a la adguisicidn
el hien.

Los costos subsiguientes se incluyen en el valor en libros del active © se reconocen
como un active separadg, segin corresponda, solo cuando existe la probabilidad de
que &l beneficic scondmico asociado al hien reterns a la Compania y el costo del bien
pueds ser registrade de una forma conflable. Los costos coneiderados como
reparaciones y mejoras son cargadas at estado consolidade de resultados durants el
periode financiero eh ol que se inatkran.

El gasto de depreciasion 26 cargade a lag operaciones cvorrientes, utilizando el método
de linea recta, sobre la vida Ufil estimada de los adlives relacicnados, 8 exceprion del
terreno gue no se deprecia. La vida dtil y valor residual estimada de los activos se
resumen Gome sigue;

- Inmueble 30 afios
- Mobiliarle y squipe 3- 10 anos
- Egulipo rodante 5 afos
- Mejoras 10 ancs

La vida Gul y valor residual de los activos es revisada, y ajustada si @s apropiado, a la
fecha de balance de situacién cansolidado.

Las propiedades y equipos se revisan para deteriaro siempre que los acontecimientos ¢
los cambios en circunstancias Indiquen que el valor en [fros pueds no ser recuperable.
Bl valor an libros de un activo se redupe inmediatamente a su valor recuperable si ol
valor en libros del activo es mayor que ol valor recuperable estimade. La cantidad
recuperable es ie mas alia amtrs &l valor razenabla del active menos el costo de vender
y valor en uso.
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Resumen de Politicas de Contahilidad Mas Importantas, continuacton

{i)

(!

tk)

{1}

Deteriore da Activas

Loz valores en libros de Ios activas de la Compafiia son revisados & la fecha dal
balance de situzeitn consolidado para dzterminar ai axiste un dateriore en su valer. S
dicho detariorn axiste, &l valor recuperable dal activo &3 estimado vy se reconocs una
pérdida por daterior igusl a [a difzrencia entra ol velor en libros del active y su valor
astimade de recuperacion. La pérdida por deteriorp en el velor de un actva se
reconoce como gasto en el estado consolidado de resuitados.

Ingreso y Gaslo por Infereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmenta en el astado
consdlidads de resultados para todos los instrumeantos finencieros presentados & costo
armortizadao usando &l método de interés efectivo.

El metodo de interés afective 8s un metodo de calcule del coste amortizade de un
activo ¢ un pasivo financisros v de imputacién del ingreso o gasto finandiero a la large
del periodo relavante, Ls 1asa de interés cfectiva €5 la tasa de dsscuento que iguala
ewartamente loa fujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a o largo de la
vida espetada del inslrumente financiers o, cuando sea aproplado, por un periodo mas
gorta, con 2 irmarts nelo en fbros del activo o pesivo finenciere. Cuandy se caloula la
tasa de Interés efectiva, la Compafila estima los flujos de caja considerandg todoes los
términes contractuales det instrumemo financiara [por ejemple, cpoionas ds prepago)
peta no considera pérdidas de oradito futuras. El ¢dleuls Incluys todas lze comisiones v
cuotas pagadas o recibidas entre las partas del contrate gue son parte integral de la
tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualgquisr otra prima o descuentos.

fngresas por Honorarios v Comislonas

Las comislones sobrs prastamos 3s raconocen directamente a ingreso debido a gque los
costos asociados al ctorgantientc de préstamos se aproximan al ingresc por comisidn,
adicionalmentz, loe préstamos  hipotecados estdn  sustanciglments  sujetos 2
titularizacion par medio & Hdeicomisne no garantizados por la Companla, le cual
permanecan Un corlo tismpo en los bras de la Compariia. Los hongranos y otras
comisionas son reconocitdos come ingreso bajo el mélode de sfeciivo debido a su
vencimiento a corto plazo. El ingreso reconocidoe bajo el metodo de efective no e
significativamente diferenta dal Ingresa que seria reconcelde bajo e matodo de
acumulacién.  Las comisiones de préstamos estdn incluidas comeo ingresos por
comigién de prastamo en el sstado consclidcade de resuliades. Uina subsidiana de la
Compahfa percibe ingresos recurrentss per sus servicias de administraclén de os
créditos hipotecarios que han sido titularizados a fideicomisgs, Estos ingreses son
calculsdos mensuamenite en base al saldo insoluto a capitzl de los créditos
hipotecarios de cada emision da bonos hipotecarios y pagades irimestralmente.

Informacion de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible de la Compafiia qua se
sngarga da proporcionar un preducto o servicio individual ¢ un grupo de producics o
BBMvIclos relacionados dantro da un entomo ecandmico en partlcular, ¥ que estd sujsta
E fiesgos ¥y beneficios gue son diferentes de los otrea segmanics del negocio.  Un
sagmento geograficn se encarga de proporcionar productes o servicios dentro de un
ambiente econdmico paricular v estdn sujeios a nesgoz y los relomos Qque son
difsrentes de los segmentas Gue cperan en oftros ambientes econdmicos,
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Rasumen dz Politicas da Coniabilidad Mds Importanies, continuacldn

{rm}

(1)

fo)

{p)

iq)

Impussto sobre la Aanta

El impuesic scbre la renta corriente e el Impuesto sgfimado a pagar sobre la renta
gravabie para el afio, utilizendo las iasas de impussto vigentes a fa fecha doi balance
de situacidn consclidado ¥ cualquisr otro gjuste del impuesto sobre la renta de anos
anteriores.

El impuesto sohre la renta diferddo representa el rnontc de impuestos por pagar wo por
sobrar en afos futurgs, que resulten de diferencias temporales entre los saldos en
libros de active y pasive para lines de repartes financieros y [os saldos para propositos
fiscales, ulilizantds las lasas impositivas aprebadas o sustancialmente aprobadas a la
fecha del balance de situacidn consclidado. Estas diferencias tempemles se esperan
reversar en fechas futuras. Los activos de impussto diferide son reversados hasta el
puntc en gue ya ho sea probable, gue se vaya a redlizar e efecto imposifive
ralaclonado.

Efactiva v Equivalentes oo Efactivp

Para propdsitos del estade consolidado de flujpe de sfective, los equivalentes ds
sfectivo incluysn depdsites a plazo an bancos con vencimientos criginales de tres
Meses O Menos.

Hoasaguras
El ingreaa por reasegurng $a acumula ecbre ung basa mansual, una vaz se racibe de la
aseguradora cedente &l estade ce cuenta que detalla los riesgos v las primas susceritas
relaclonadas.

Unfformidad an Iz Prasentacion de Estados Financiercs

Las politicas de contabilidad detalladas anteriormenie, ban  sido  aplicadas
consistentements en los pericdos presentados en lns estados financiercs consolidados
y¥ han side: aplicedas consistentemeanta por las subsidiarias de la Compafiia.

Nuavas Normas Infernacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Inferpretacianes no
Adoptadas

A la fecha del balance existen nusvas normas, medificacionss e interpretaciones a
normas, las cuales no son efectivas para el afo terminado &l 31 de diciembre de 2008,
por lo tanto no han side aplicadas en la preparacidon de esfoa eatados finaneieros
consolidados:!

- NHUF 7 instrumenios Financieros: Informacién a Revelar y modificaciones a la NIGC 1
Fresentacion da Jos Estadios Financierns: Revelaciones de Cegital, ia aplicagion de
agia norma es cbligatorla para los astados Ananciercs del afe 2007 y la misma
requeriréd revelaciones adicionzlzs can respecto a los instrumentos financieros v las
acciones de capltal,

- MIF 8 Segmentos Operativos: Esta noma reemplazara [a NIC 14 v astablece
lineamientos adicionales sobre los segmentos & raportar, s aplicacidn de esta
norma es chligataria para los estados financisaros que [nicien gn o después del 1 de
enera da 2009,
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{2} Resumen de Peliticas de Contabilidad Mas Importantes, eontinupgion
Adicionalments ol Comitd de Inferpretaciones de las Nomnas Internaciongles de
Contabilidad {IFRIC por 2us slglas en inglés), han emitido husvas interpretaciones, no
vigentes a |la fecha dsi balance. Enirs las que pudlaran tener sfscts en el Banco
tenemos:

- IFRIC 10 — Raporles Financieros Interings v Deterioro,

(4] Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El balance de situacion consolidado y &l estads consolidado de utilidad incluye transaccionas
£on partes relacionadas, las cuales se rasumen asi:

Compaiiias relaclonadasa

2007 2006

Activoa:

Cuentas por cobrar FENEE] S0.675

Paslvos:

Valores comerciales negociables 2000000 19000000

Otras ingreses (gastos):

Comision por flanza de garantia E6,506 263,128

Reaseguro asumido 183,489 398,574

Gastos de operaciones:

Honcrarios profesionales .} £4.000

Ohros gastos de opsracionss __ 0 17,908
Tran i n i

Al 27 de marzo, 2007 |la Compafia ha pagade dietas por BY.2,800 (2006; B/.2.600) a ios
Direclores gue asislan a las seskines de Junta Directiva y salario v ofros bensficios a las
glecullvos por B/.34,800 (2006 BY.30,B10}.

{4y LCuenias e Intereses por Cobrar
A confinuacion se presanta un detalle de las cuertas e intereses por cobrar,

2007 2000
Cuentas por cobrar:
Cliantas 76R, 028 878,141
Emp.eados 51,597 56,435
varios _B16.30 795,141

1,384 928 1ERRTFT

|nterasea por cobrar:

Clienles 482,411 466,903
Bong Estafal 12,077 7,084
Boros hipotecarios 80,518 _ Db

—L05.000 473907
1839827 2002704
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{5) Prestamas
La composicion de la cartera de préstamos se resume asi:

2007 2006
Préstamos:
Personales v otros 14,677,745 11,816,882
Hipotecarios resldenciales disponibles
parg la venta 80,035,613  152.380.030
104,613,3b8 171,176,682
hMenog provigidn para pérdidas en
préstamos (263 BHE) {262,833}
104,360,692 170,912,999

Al 31 de marzo de 2007, la Compafila manmtenfa arédites hipotecarios por B/.78,525,096
{2006: B/.143,444,674) en garantia de obligaciones comraldas con Instituclones financlaraa

{vease nota 9).

Al 31 de marzo de 2007, las tasas de inlerés anusl gue dsvengaban los préstamos oscilaban
enire 2.00% y 7.25% (2006: 2.00% y 7.25%) mds un subsidio del Gobierme de Panama (ver

nota 14) gue oscila entre B y 6.50%, segln el caso.

Loe movimiantos de la reserva para pérdidas en préstamos disponibles para la venta se

detallan a conlinuaciin:

2007 2006
Saldas al inicio dal ano 262,623 206,545
Provision cargeda a gastos del afio 76,500
Préstamos castigados L1 [(2C.362)
Baldo al final del afo 262 666 262,683
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(=)

{6)

{7

Présiamos, conlinuacion

La cartera de préstamos residenciales hipotecarios disponibles para a2 vema est
sustancialmente sujeta a titularizacién por medio de fideicorisos no garantizades por la
Compafiia. En el afo 2007, la Compaiia transfiié saldos de su cartera de préstamocs
hipatecarlos residenciales para la constitucién del Octave Fideicomisa.

2007 0 2006

Oetave Fideicamleo. de Bonos de Préstamos
Hipotecarlos B0.000.075.88 2

Los saldos transforidos no generarcn ganancia ni pérdlda en la transaccion. Sin embargo, la
Compafiia devenga ingresos por administracién fiduciaria de los fideicomisos constituidos an
beneficio de tercares. A partir de la corstituctén de los referidas fideicomisos, l0s préetamos
hipotecarios residenciales transferidos no s¢ incluyen en el balance dg situacion consolidade
da la Compafia come actives propios, excepiv los banos qua 12 Compania y subsidiarias
retengan come isponibles para la venta {ver nota B).

Bonos de Préstamps Hipotecaries Disponibles para [a Venta

Al 31 de marzs de 2007 una subsidiaria de la Cormpafia mantania invarsion de Bonos del
Octavo Fideicomise de Bonos de Fréstamos Hipoterarios por Bf.13,850,000 de la serie B |1a
cual fue emitida por B/.13,950,000. Al 31 de diciembre de 2006 la Compafiia no mantenian
inversion de Bonos de Préstamos Hipotecarios. E! velor razonable de log Bonos Hipotecarioz
saquiridos por la Compafiia, se estima en Bf.13,950,000 con base a precio de |a Bolsa de
Valoras ds Panamé.

La Compafila actde como Fldelcomiente y Fideicomisario del Fideicomiso y una de sus
subsidiarias aclia como Fiducieric y adminkstrtadar del Fideicomigo, sin embarge (a
Compenia y ninguna de sus subsidiarias garantizan © responderan por las obligaciones,
ulilidades o pérdidas residuales, incluyendo ¢l page de los bonos de ios fideicormlsos.

Los fidelcomlsos no rinden beneflcles netos por cuante fueron estructuracios de tal forma que
la totalidad de los Ingresos de fa carera de préstamos cubran los gastos de interezes y
gastos de operaclones de los Fideicomisos.

Valores Mantenidos hasta su Venclimlanta
Las inversionas sn valores mantenldes hasta su vencinmiento 5a detallan a continuacidn:

2007 2006
Costo Valor Losto Valar
amariizado razonable amorlizado  ragonable
Bonos 211,696 286550 211534 285750
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(8}

Propiedadas y Equipes
Las propiedades y 6quipas 8a rSsUMEN GOMO Sigue:

Inmuelhle Eobillario
Costo:
Al inecaty dal afo 126,500 329217
Compras a 13,613
Yartas ¥ doscares q a
Alfinal del afio 138,600 342 730
Depreciacion acumulada:
Al Initio del affa 10,533 128475
Qazte del afio 1,148 G473
Yentag v deacanes o 0
Al final dol afg 11 682 138 045
faldon nelue 124,818 M3

Inmughle Hablliagio
Costo:
Al ink:ha el afin 135,500 255 514
Campras o T4 148
Veraz y descartes 0 (A5}
Al Tinat del afio 138500 ot 0
Depreciacidn acumllada:
Aliniclo del ano 6,458 a5 8450
Gasto dal afio 4,505 39 536
Ventes ¥ descancs o2 [ kil
Al final dal sfia 10,635 124478
531905 natos J25,887 184 741

20

valores Manienidos hasta su Vencimlenta, continuaclsn -
Las inversiones estdn representadas por Bonos de la Repdblica de Panam& con un yalor
nominal de B/.225,000, a una fasa de Interés anual de B.875% (2006 B.875%) ¥ vencimiemnto
el 30 de sepliembrs de 2027. Estos bonos se mantienen en el Banca Macional de Panama a
disposlicién de la Superintendencia de Banocos para garantizar €l adecuado cumplimiente de
fas abligaciones fiduciarias de la Compantia.

£l velor razonable de los valores fus obtenido da la Bolsa de Valores de Panama, 3. A,
cuyos precios $a basan en el pracio de la dltima compraiventa fransada en dicha Balsa,

i
Equipo da Equipo
oficaia rodarle Mwiorag Total

©e1,162 140,392 #8820 1,714,198
AT NOFT ) 16,718 77 5009
10y 4] o (o
738,238 140,599 G358 1,791 507
425 347 BE,565 147,028 801,848
an 717 g,081 11,526 81,828

_ {oy _ g .0 _
458,054 D5 E28 LaBEfY  _BER.EVE

2008
Equlpo de Equipo
gficina rodante Mejoras Total

BAZ £51 145 261 397,686 1,457,501
181,564 17111 75,285 332,07
lsze7a)  (219e3] 0 | _{FE4INL
831,162 140 300 A16.520 1714198
353,199 74,71B 12078 631,592
118,870 28,047 44,850 230,001
{46,726} (132000 -0 [£8.945)
425,347 _80.565 147028 _E01 942
P TACA L 50,854 259882  _213.350
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(%) Préstamoa por Pagar
Las Snanciamiegtios recibidos se re@sumen a continuacion:

Linea dae crédito para capital de trabajo por B/.25,000,000, ean
vencimiero cada 12 meses renovables a opeidn de [as panas y
tass de interds anual Libor més un margen, garantzada ¢on
caneta de préslamos de hipotecas residencialas por un 125%
dal monto de [a obligacion por pagar.

Linea de cradito para cepital de trabajo por BY.12,500,000, con
vencimlento cada 12 messs renowable 5 opoidn de ias paras y
tasa da imerés anual Llbor mas un margen, garantizado ¢on
cariera do préstamos de hipotecas tesidenciaies per un 130%
del monto de la obligacion por pagar.

Linea de crédio para capital de trabajo por B/.4,000,000, con
vencimiants cada 24 maeses rengyalde a opcion de 2% pEnes y
tasa de inlerés anual Libor mde un margen. garaniizado con
cartera do préstamos de hipotecas resldenciales par un 125%
el mania de ia obligacidn por pagar.

Linea do orédiip rotativa para caphal e trabajo  por
BL5,000,000, con vencimlema ¢add 12 meses rencvable &
opcion de 1as partes y tasa de interés anual Libor més un
margen.

Linea do crddito con el Coporaciin Financiers Intermagional
B/.20,000,000.00, con vencimiante de tres afios [2007) v {asa
do intares anual Libar mas un margen, garantizada con canera
e préstamos de hipotetas restdenciales por un 125% del
monta da i chllgacidn por pagar.

Linea de crégito para caphal de trabaje por B41,500,000, con
vanclmianio cara 24 mases ranaovable & opciin de 1as panes y
tasa de interés anval Liber mas un margen, garamizado can
cartera o prasiamos de hipotecas residenciales por un 125%
del monte de Ll obligacisn por pagar

Linsa de crediln para capital de trabejo por B/.10,000,000, can
vencimiento cada 24 mesas renovable a opoien de g partes y
tuga de inerds anual Libor mAe un margen, gerantizado Con
cartera de préstamos de hipelecas residenciales par Un 120%
tial mante de la obllgacién por pagear

Subrtotal gue pasa

21

2007 2006

a 18,700,000

0 12,182,000

5,254,500

13,450,000 13,420,000

20,000,000 20,000,000

152499 _3750,000
33,602,498  73.34R,500
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{9} Préstamas por Pagar, continuagidn

Sub-iotal gue vienp

Linea de crédita para capital de trabajo por B44,000,000, con
varcmiento cada 24 mese? renoveble a opuidn de lag partes y
fasa de intards anual Llbor mas un margen, garantizedo con
eartera do préstamos de hipolecas residenclales por un 125%

del moiito de la obligacion pa pagar

Linea de crécite rotativa pera cepital de  fabaj por
B/.5,000,000, con wancimisnto cada 12 meses renovabla 2
opclén de a6 partes y 1asa de interds anusl Lbdr mas un

iz e,

t./nae de crédiu para capltal de irabajo por B/.15,000,000, coan
venoimisnio cada 24 messs renovable g opeldn da i2e panes Yy
tasa de referencia mancs un margen 1.25, garantizado con
cartera de préstamos de hipotecas residencisles por un 126%

del rmonto da la obligackn por pagar

Linea de crédit para capitzl de trabaje por BL5000,000, con
vancimiento cada 24 meses renovable a gxtidn de las panas ¥
taza de interds anual libor més un margen, garantizado GOn
cartera de préstamos de hipotegas residenciales por un 125%

del mono de la obigaciin por pagar
Total de finenciem fentos recibidos

33,602,405

3863814

_4,225,000
41,481,513

2006
73,346,500

2,300,000

4,075,000

9,087,500

2,623,000
81.434.000

Las tasas de interés anual en los préstamos por pagar oscilan en uh rango de 5.75% a

7.37% (2006; 5.75% a 7.37%).

Grupo ASSA, 5. A. es flador de los financiamientos por pagar ds la Companfa. Al 31 de
marzo de 2007, la Gompafia mantania crécditos hipotscarics por B/.79,526,096 (2006
B/.143,444,674) oh garant’a de 1as obfigaclonas contraidas con instiuciones financieras {var

nata 5).
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{10) Vvaloresz Comerciales Negociables {VCNS)
La Compafiia tiene autorizado por la Comision Nacional de Valores un plan rotativa ds hasta
B/,115,000,000 en YCN=z loa cuales 32 encusntran raspaldados con &l credito general de ia
Compadia ¥ una fianza solidaria de Grupo ASSA, S.A.

Sore AF
Seric BA
Eerde BB
Sere BG
Sarie BE
Serie BD
Serie BF
Sere BG
Sarie BH
Sarie B
Sarle AG
Serie BK
Serie AH
Serie A
Sarie CA
Saris CB
Serie CC
Saria CD
Sarie AJ
Sarip AK,
Sarie Al
SerieH

(11} Informacion de Segmentos

£.256%
5.25%
5.25%
5.850%
5.50%
5.50%
§.50%
6.00%
8.00°%
8.00%
6.00%
&.00%
6.00%
E.00%
£.50%
8.50%
6.50%
6.50%
B.25%
B.25%
B.25%
6.25%

Tasa de interés

Vancimlento

Enero, 2007
Febrarg, 2007
marzo, 2007
Abril, 2007
Mayo, 2007
Abnl, 2007
Junio, 2007
Julio, 2007

Julia, 2007
Agosto, 2007
Septiemnbra, 2007
Septiembrs, 2007
Orctubre, 2007
Moviembreg, 2007
Moviembre, 2007
Diciembre, 2007
Diciombre, 2007
Enaro, 2008
Enero, 2008
Enera, 2008
Enearo, 2008
Enero, 2008

2007
0
1]
0
5.99g,000
5,400,000
5,040,000
464,000
4,997 000
4,785,000
2,343 000
7,982 000
454 000
5,222 000
1,885,000
10,000,000
15,000,000
1,100,000
5,950,000
2,327,000
154,600
3,500,000
S.000.000
86,555,000

2006

5 700,000
5,000,000
2,397,000
5,896,000
5,400,000
6,000,000

464,000
4,897,000
3,795,000
2,343,000
7,892 000

454,000
5,222,000
1,855,000

10,000,000

15,000,000
1,100,000

0

a
a
|

82,655,000

Lz infarmacion por segmentos de la Compania se presenta respecto de los negocios v ha
sido preparada por la administracion axciusivaments para ser incluida en estos estados

fingncieros.

Los reporfes internos estructurados v producldos regularmente por 2

admiristracién no contemplan la separacién de activos, pasives, ingrasos ¥ gastos
correspondientes a cada segmento de negocios.

La composicidn de |os segmentos de negocios sa describen de g sigulente manera:

Adminisiracion da Hipotecas:!

Dentro de este concepic de recogen las comisiones

gereradas por la gastidn de administracidn y cobranzes de prestamos hipolecaries que le
perienzcen a terceros, nuienes contratan a la Gompafila bajo contratos de administracion
para Havar a cabo dicha tuncion.

Hitctecas marionidas come Activos: Dentre de este cancepto loz ingresos prqvienen dae
la diterencia entre los ingresoa generados por los intereses de los préstamos hipotecarios
registrados en al balance de situzcion de la Compafia y el caste de financiamianta.
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{11) Informacicn de Segmenies, continuacidn
- FAeaseguros. Dentro de esta conceplo se recogen NGrSs0s por resseguro de cesantia y
de vida obtenidos de la compania de secures a la gue se g praata 8l servicio de

reaseguns.

24

2007
Hipotecas
AdminTstracian mantenidaz Tmal
Ipotera nomno aglivos  Heaseguro  {onsolidadn
Ingresds por Intereses y
comislanes o 4,167,649 C 4.157,849
Grastos de intereses v
provisiones 0 3,052,788 o 1,053,788
Ctros ingreses [Jastos) 342,640 28,955 163,488 535,084
Gasios de operacionss 05,938 1,138,751 10,352 1,204,091
Ltllidad del segmente antas del
mpuesio sobre la renta 285,652 {2.745) 153,137 436,044
Activos del segmento 0 140,976,432 551,881 141,528,313
Fasivos del segmento 0 132,285,372 12,084 132297 456
2006
HipotecaE
Administracion mantenidas Tatal
ge hipotecas  gomoactivos  Reasegyro  Consolidade
Ingresos por intereses v
COMmisiongs i} 4,157,845 | 0 4157842
Gasips da intarssas ¥
provislones a 5.052,798 0 3,052 798
Oftros ingresos [gastos) 342,620 28,855 163,489 535,084
Gastos de operacionss 56,988 1138, 751 10352 1Lkt 08T
Utilidad del segrnemnto antes del .
impugsto sobre (2 renta 235,652 {2, 7da] 153,157 435,044
Activos del segmento 0 140,975,432 551,881 t41 538,213
Pasivos del sagmeabe 0 132,285,272 12,084 132,297 A58
La compgsicicn de los segmentos geograficas se describen de Ja siguiente forma:
2007
Isias del Total
Panama El Salvadcr Carlbs Conaalidedn
Ingresns par Imeresas y
COMmisionas a108,802 1,081,246 0 4,157,549
Giagtos de interezes y
provisiones 2333531 719167 ] 3,052,798
Otras [Ingresos (gastos) 202 703 8,852 183,489 535,084
{Eagins de operacones 254,743 235,990 10082 l.204,081
Utlidad dal segments antes 0ol
impugkto sobre la Tanta 110,932 171,975 1551537 A3E, D44
Artlvos del segmenio BRB45720 52030712 551,881 141,528,313
Pagivos del segmerto 83505520 48,779,044 12084 132 PO7F 456
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{11} Informacién de Sagmentos, continuacion

2006
falas del Todkal
Panama Et Sahvador Caribe Cenaolidagdo

ngrazce por intergses v

COMisianes 9373013 2.813.591 g 12,186,804
Gastns de interases y

provigiones 6804332 1,477,642 o B.2682.174
Crros Ingresos {astos) 1015817 248,165 47 D08 1,811,180
Gastos de operacionss 4143122 Foa. 773 _BRAFIS 4 10
Liilidad del ssgmento antes del

impuasto sobre 18 ranta 441 476 785,141 458,383 1,685.000
Activoa del segmeanto 143,584 298 42 360137 298 B55 186,371,250
Faslvos del segmento 138,210,309 39,268 250 10,195 177,485 724

(12) Salariog, Otroa Gastos de Personal y Otros Gastos de Operacion
Los salarios, otrgs gastos da personal y otros gastos de opéraciones se detallan a

gortinuasidn:
2007 2008

Salarics y otros gastos de personal:

Suelins, décimo tercer mes y vacaclones 539,478 245,523
Sastos de reprasentagién 46,568 S0.737
Bonificaciones ' 81,140 28,768
Cupias patronales 54,319 39,6874
Prestacionss laboralos 2,042 22827
Vidticos, visjes 2,585 b,Bo7
Otrag 18,304 5317

Qtros gastos de operagiones:

Alquiler 47,680 40,887
Publicidad y propagenda 110,884 75,248
Mantanimiento dea squipc az.mez 27218
Uhiles de oficina 22,399 21,377
Luz, agua y teléfonos 53,185 36 864
Cargos bancaros 7577 5,736
Ctras gastos 141,449 80.455

415,285 eBL 85

{13) Fideicomisos Bajo Administracion
Una compafia subsidiaria zct(a como administrador y fiduciario con respecto a una carnera
de préstamos da Un tarcero y cigttos Fideleomisos de Bones de Prasiamos Hipotecarios que
fueran titufarizados por una compafifa subsidiaria  For tratarse de un senvicio de agente
regiamentade mediante contratos qua definen y limimn las responsabilidadss del
administrador y fiduciaric y contiensn ciertas cldusulas de protecclon, |a administracicn
considara que Ios rissgos nherantos a esta actividad han sido debidamente mitigados.

Al 31 de marzo 2007, ol valor insalufo de |2 carters de préstamos de los fidelcomlsos bejo
administracisn ascerdia aproximadamente e B.140,120,956 (2008: B/.51,610,070}.
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(14) Intereses Pretcrenciales sobre Préstamos Hipotscarios

De acuerdo con regulacionss fiscales vigentas en Panamé, las entidadss financieras que
atargan prégtamos hipotecarios gque no excedan de B.82,500 con interases prefarsnciales,
reciben ol beneficio anual da un crédito fiscal por los primeros diez {10) afog do vida del
préstamo, por fa suma equivalente a la diferencia entre los ingreens que la entidad financiera
hubiese recibido en caso de haber cobrado Ia tasa de interde de referencia del marcacdo, qua
haya esiade en viger durante ese anQ, ¥ log Ingrasos sfectivaments reciidos en conceptd de
inlarasas con relacidn a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciaies.

El erdditc fiscal bajo, la Ley 3 de 1985 pusde ser uilizado para &l pago de impuestos
nasionales, incluyenda el mpuesto sobre ia renta. €l crédito fiscal bajo la ley 11 de 1980 y la
ley 28 de 1995 puede ser utilizede dnicamente para el pago dsl impuesto sobre la renta. S
en cuelquier afic fiscal la entidad financiers no pudiere efectivamenta utillzer todos los
créditos fiscales a que tenga derecho, recenceidos por la autoridad fiscal, entonces poded
utllizar el crédito sxcedenta durante los tres aios siguientes, a au conveniencia, o transteritle,
en lode o en parte, a otra contribuyente.

Durante ¢l afie, la Compafia registrd la suma de B/931,922 (2006 B/.547,131), como
ingresos da interases preferenciales sobre la carlera de préstamos hipotecarios residenciales.
En el primer trimestre del afic 2007, una subsidiara de la Compafiia vendic a lerceros
oréditos fiscates por Bf.3.073,500 {2006: B/.1,601,936} generande unia ganancia por B/.55,384
(2006: B/.77.538), reglstrada en sl estado consolidada de rasuitados en el rubro de ciros
ingresue. Al 31 de marzo da 2007, ¢l cradita figcal por realizar se incluye en el balance de
sifuacion consolidado y 2l mismo asciende a BY.931,522 (2006 B/.337, 131).

{15) Compromiscs y Contingenclas
La Compafiia mantfiena compromisos ¥ contingencias fuera del balance de situacién
consolidade, que resultan del curso normal de sus operaciones y ks cuaies involucran
glementos de riesgo creditivic y de figuidez. Estos compromisos y contingencias e detalan

COIMO SIcue:
2007 2008
Cartas de promesa de pago 26475575 19559056

Mediante cartas de promesa de pago, la Gompariia ha adquiride e compromisc de raalizar,
por cugnta del cliente, cierloz pagos a terceros uUna ver se cunplan cigrtas condicignes
pactadas previamente. Las carias da pramesa de pago suzcritas al 31 de marzo de 2007
tenian vigencia de seis messs en promedio.

La Compafiia han suscrito contratos de arrendamiento, por tarminos de hasta cinco (5) oS,
parg ef uso de 03 localss donde operan sus oficings. Los cédnones de arrendarmiento que las
subsidiarias debaran pagar en los proximos cinco (5) afios de coniormidad g esios contratos
de arrendamisnto se detallan a continuacidn:

Ado Mcnto
2007 174,432
2008 174,432
2008 174,432
2010 174,432
2011 174,432
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{15)

{16)

a7

Compromisos y Centingencias, continuacidn
El gaste de alquiler pare el aiio en curso al 31 de marze de 2007 ascendio a B/.43,980 (2006:

B/.37,453).

Impuesto sobwe la Rents

Las declaracionses de impuasts sohrs 1a renta da lag compafiias constituidas en |a Replblica
ta Panamd y El Salvador estan sujetas a ravision por parte de las autaridades fiscales por
Ina Lltimos tres afios, inclusive el afio terminado al 31 de diciembre de 2006

La subsidiaria Morgage Credit Relnsurance Limited ssiablecds en las Isias Turks and
Calnoe y Securitization and Investment Advisors, Inc., establecida en tas Islas Vimenes
Britanicas no estin sujstas al pago de impuestos sobre |a renta, debido a la naturaleza de
SUS Operaciones exiranjsras.

La conciliacidr entre |a ulilidad financisra antas del impuesta sobre la renta v la utilidad neta
figeal al 31 de diciembra de 20046 s8 datalia a continuacion:

2007 2006
Utilidad financiera antes del impuesta scbra |a renta 438 044 1,685,000
Ingrasos ¥ yastos de fuenta exentos, netos {64,210) {905,791}
Gastos no deducibles 71,726 521,846
Uitilidad neta gravable 443 560 1AM 800
Impuesto sabre 'a renta a su tasa respectiva 51,473 78654

La tasa efectiva del impuesto scbre la renta estimade para el afo terminadn el 31 de marzc
de 2007 es de 14.10% (2006: 22.47%), y la tasa de impuesto sobre Ia renta aplicabla & |a
renta gravable sequin legislacin vigente en Panamd es de 30% y en El Salvador de 25%.

Instrumentos Finanzleros Derfvados

La Compafia martiene coniratos da coberiura de tasa de intarés ("interest rate swaps”) para
reducir el riesgo de tasas de intords de sus pasives. La Compefifa reduce su riesge de
credito con relacidn a esios acuerdos al utilizar como contraparte a Instituciones de gran
solidez finenciera.

E| detalle del contrato da cobertura propie de la Sompaiila al 31 de marzo de 2007, bajo
contabilidad de cobertura de flujo da sfective es como sigue:

Valor
Vaneimienfo Valor Raranable -
Remanente  Mocignal Paglvo
Cobartura de tasa de interéa ["interast
rate swaps”) 456 anos  10.000.000 225,872
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{17)

{18)

Instrumentos Financieres Derlvados, continuacion

Este contrate por un mento nominal ds Bf,10,000,000 corrcsponde a una cabertura de tasa
de interés adquinda por [a Compaiiia como protecsion a ias fluctuaclones de las fasas do
interds sobre financiamients racibido a taga variable por un montg de B/.10,000,000.

Valor Rezonabla de log Instrumentos Financieros

Se conoce como instrumenios financiercs a cualguier contraio gue origine ut activo
flnanciero para una de las partes ¥ a la ver un pasivo financtero o instrumenta patrimoniasl
para la coniraparte.

Los siguientes supuestos fueron sfectuados por la adrministraclon para estmar al valor
razanable de cada catsgoria de instrumento financlero en el balance de  sBltuacion
consolidado:

{8} Efectivadintereses acumiuiados por cobrar/cuenias por cobrarfintersses acumulados
por pager/otias pasivos
Para Ios instrumentos financieros anterlores, &l valor en log Iaros se aproxima 8 su
valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b Inversiones e valares
Para estos valores, sl valpr razonabla astd basado en informacion  aobre
transacciones ejecutadas a través de |z Bolsa de Velores de Panamd, S.A. {Yer
notas 6 v 7).

fc) Préstamos
Para los présiamos disponibles pars 1a venta, el valor en libros se aproxima a su
valor razonable debido a que la Compadiia estima qua realizara el cobro sustancial
da sstos préstamos ai titularizar la cariora por medle de fideicomisos y porqua no
existen diferencias sustanciales entre 1as tasas de inlerss atiuales da los préstamos
en cartera y las tasas existertes en el mercagdo para prostanos de similares
tErminGs,

{d) Préstamos por pagar
El yalor en lioros da 108 présiamos por pegar se aproxlma a su valor razonable
debido a que las tasas d& IMerés se reajustan en cortes plazss de iempe,

(e} Valores comelciales para negociablas
El valkar en [ibros de (o valores comerciales negoclablas con vencmiento de un aio
0 menas, 5é aproxima a $u valor razenable, por sy natutaleZa a coric plazo.

{ as estimacionas del valor razonehle son etecivadas & una fecha determinada, basadas an
estimaciones de mercatlo y en Informacion sobre los instrumentos financleros. Eslos
eafimados ho reflglan cuaiquier pima o descuemc que pugda resultar de la clerta para
venta da un instrumsnic financiern en pariicular a uha fecha dada, Estas estimaciones son
subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de juisio, por o tanto, no
puedan ser determinadas con exactitud. Cualguler cambio en las suposicionas pusde sfectar
gn forma signifleativa las estimaciongs.
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(19}

(20)

Administragion de Rlesgos on los Instrumentos Financteros
Los principales riesgos identificados por la Compania son 1og riesgos de crédho, iquidez y de
mercado los curles se describen a continuacion:

{a} Rissgo de Crédio:
Es ol riesgo en que &l deuder a emisor de un actve fingnciero oropiedad de la
Compafiie no cumpla, completamente y a tiempo, con cuslguier page gue debia hacar
a la Compaitia da conformidad con |os térninos y condiciones pactados al momento &n
que la Compafifa adguirié el activa financiero respactivo.

{b) Fissgo de Liquidez:
Consiste en el riesgo de que 1a Cormpania no pueda cumplir con t0dAs sus phligaclonss
por causa, entre otros, de un retiro inesparada de fondos apertados por acreadoras,
dotericro de |la calidad de la cartera de préstamos, la reduccion en el valor de las
inversiones, la excesiva conceniracion de pasivos &n una fugnie en particutar, al
descalce entre actives y pasivos, la lalta de liquidez de 168 aciives, o el financlamianto
de aclivos & iarge plazo con pasivos a Gotle plazo.

fc) Riesgo de Mercado:
Es el fiesgo en que el valor de un astivo financlers de la Compania se raduzea poy
causa s camhios an las tasas de interés, en las tasas de cambio monetarlo, an los
procios acclonarios, y otras varlables financleras. asl como la reaccidn de los
participantes de log mercados ds valores a eventos politicos ¥ acondmicos.

Rissgo de Tasa de Interds :

El riesge de tasa de interés del flujo de efectivo 8s &l riesge de gque los flujos de efectivo
futuros de un instruments financiero fluctien debido a cambies &n las tagas de interés dal
mercado. El riesgo de la taza da inlerés del valar razonable es el nesga de que ol vatar dal
Inetrurmanie financiero fluctae debido a carbios en las tasas de interag del mercada. La
Compafia asuma una exposicion & los efectos de fluctuagicnes en los niveles prevalzcientes
de tasas de interés del marcado tanto en su rissga de valor razonable cama en &l de su

© riesgo de flujo de fondes. Los mdargenes de [nteres pueden aumentar coma resuliade da

dichos cambios perc pusden raducirse o crear pardidas en gl evento que surjgn movimientos
inesperados. Mensualments, la Junta Directiva revisa el comportamiento de las tasas de
interés de los activos ¥ pasivos, mids el impacto del descalee en los resultados de la
Compafiiz y toma |as medidas apropiadas para minimizar repercusionas nagativas en los
resuliados financieres de la Compaiifa.

La tabla gue aparece a cortinuacion resume la exposicion de la Compariia & tos riesgos dela
tasa de interés. Los actlvos y pasives de le Comparifa estdn incluidos en la tabla a sy valar
en libros, clasiiicados por calegorias por el que poutra primars emre la nueva fijacidn de tasa
contractual o 1as fechas de vancimienio.
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{20) Riesgo de Tasa de Interés, continuacian

2007,
Hasta Mds de
1 apha 1 afio Total
£
Depdeitos a la vista 14,608,288 14,698,288
Bonps de préstamos nipotecaras
dizpanibles para ka venta 13,850,000 o 13,550,000
Valores mantanides hasta su
yencimiento 0 211,608 211,686
Préstamos 80035618 _14,577.745 104613358
Total 11 1 14,789,441 133.473.342
Pasivos;
Frastamos por pagar 41,781 313 D 41,781,313
Walores comarciales negoclabias 86 555 D00 ] 86,555 000
Total 128,348,313 0 128346213
Total de sensibllidad neta de Taze de
interés _[8.662,612) J147p9441  _3,127.029
2006
Hasta I1ds de
1. piio 1 aiio Total
Activas:
Depdsin: 2 la vista 7877 568 ] 7.877.566
Valores mantenidos hasta su
vencimiento 0 211,54 211,534
Préstamos 150,360,080 1115597 171975682
Taotal 187.238056 12097126 179.265.182
Paglvos:
Fragtamos pol pagar g1,434 000 i] 91 434,000
Yaloras comensizles negoclablas 82 555000 0 _82A/05.000
Total A7d0s80on D 174,088.000
Tolal de senaibAldad nata de taca e
inlerés _6,850.849) 12027196 6176182

{21} Riesgo de Liquidez

La Cornpafia estd expuesa & requenmiantos de dezembolsos de préstamos. La Compafiia
ne mantiene recurses de efsctive para cumplir con lodas astas necesidades, ya gua la
experiancia muegira qus un nivel minime de reiaversion de ios fondoa que estdn venciendo
puede ser pronosticado con un alta nivel de saguridad. La Jurta Directiva fija limites sobre la
nroporgién minima de fondos que éstan venciando disponibles para cumplir con dichos
requermientos y scbre ei nivel mihimo de faclidades interbaricarias v atras facilidades de
préstamos que deben exigtlr para cubrir log rotirps on niveles inesperados de demanda.
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(21)

(22}

Rlesgo de Liquidez, continuacian

La tabla en la siguiente pagina anallza los activos y pasives de fa Cempafifa en agrupaciones
de venaimionto basadas sn & reste del periodo &n la fecha del balance de siluacion respecto
a la fecha de venclrlento contractual.

Hast= 1 afs  Mas de afio Total

Activos:
Efactivg 5,100 0 3,100
Depdaites a la vista 14,685,158 i) 14,525,188
Bongs (e préstamos hipotecanog

diaponibles para la vents 12,850,000 3 " 3,550,000
Valoras mantenido haste su vengimiento a 211,696 211,695
Frastames Q 104 & 18348 104613358
Toal de activos 2B.548 260 104.825054 133473428
PRalvos:
Prastamos oo pagar 41,791,313 o 41,791,213
Yalorga comarciales neqociablas 8,555,000 o _.n 36,555,000
Total de pasivas 128,346 513 g 128 1
Contingencias 25475575 g 254v5875
Margen de liquidez nete (125173.600) 104825054  [(20.348,548)

' 2008
Hestalafip ks de ] afio Total

Actives:
Efectiva 2,800 o 2,800
Dopduitos & la vista F.RT7.oEG a 7.877.0566
“alores mantenito kasta su vencimienlo o 211,534 211,534
Préstamog §18]11,754  _70.3G3928 171.175.682
Totat de actlvos _ 88662020 70575482  179.067.982
Pasivos:

Progtarmos por pagar 21,434,000 0 91434000
Valores camerciales nagociables _feges00e 0 _BR.6R6.000
Tolal de pasivos 174,086,000 0 174088000
Caontingencias 19,555,068 .0 _19.550.066
Margen de liquidez neto _195,855506) 79575482 14,350,074

La Compafiia s dedica a generar y titularizar créditos hipotecarios, por consecuente no &
rantiehe en libres 103 activos por un periodo mayor a tres afios. (En la titima titularizacién
“Octavo Fideicomise” las hipotecas fenian un promedio de 17.65 meses en al momento de su
wventa}.

Estirmaclanes Contables Criticaa v Julcios en la Aplicacion de Politlcas Contables

lLa Compafiia sfechia estimados ¥ presuncionas que afectan s sumas reportadas da los
activos y pasivos dentro del siguiente afio ficcal. Los sstimadeos y degisiones zon
oontinuamente ovaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factares,
incluyendo expeciatives de evantos futuros que s& creen son razonables bajo las
gircunstanciae.
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LA HIPOTECARIA {HOLDING}, INC. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panarna, Repiblica de Panamé)

Motas a3

log Estados Financieros Congolidados

(22) Eslimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicaclon de Politicas Contables,
confinuacion

{a)

Pérdidas por deterioro zobre préstamos y anticipos

La Compafiia revisa sus portafolios de préstamos para evaluar sf ceteriaro por D menps
&n LNA base trimastral. Al determinar si una péndida por deteriore debe ser registrada en
o} estaco de resutados, el Grupo toma decisiones en cuanio a sl sxiste una Informacion
observable gue indique que existe ung reducclon que pusde ser medida an los flujos de
efectivo futuros estimados de un periafolio de préstamos antes que la reduccion pusda ser
identificada con un préstamo individual en ess portafolic. Esta evidencia incluye
informacisn cbservable qua Indigue que ha habido un cambio adversc en la condicion de
pago de los prestatarlos en un grupe, o condiclones econamicas nacionalss o locales gue
comelacionen con lhcumplmientos an &ctivos en el grupo.  La administractdn usa
setimados basados en la experencia de pardida histdrica por actives con caractaristicas
de riesgo de crédito vy evidencia cbjstiva de deterioro similar a agquellos en &) partafclio
cuande se programa sus flujos futros da efectvo. La metodologia y presunciones
usadas para estimar la suma ¥ el tiempo de los flujos de efectivas futuros son revigados
raegularmente para raducik cualquier diterencia sntre los astimagos de pardida y 12
experiencia actual de pérdida.

{b} Impuestos sobre la renta

La Compaiiia os5t4 sujeta a impuesios sobre la renta en NumMercsas jurlsdicciones.
Estimados significativos se requisren al determinar la provisldn a nivel mundial para
impugstos sobre ia renta.  Existen muchas transacciones v céloulos para los cuales la
doterminacion del Impuesto final es Incierta durante el eurgo ordinaric de negocios. La
Corapafifa reconote obllgacionas por asunles de auditoriss de impuestos antcipadas
basadas en estmados de que si habrd obligacion de pagar impugstos adiciohales.
Cuando el resultedo fiscal final de estos asuntcs es diferente de las sumas que fusron
inictalmente ragisiradas, dichas diforencias Impactarén las provisionas por impuestos
sobre la renta e impuestas diferidos en el pariodo en el cual se hizo dicha daterminacian.

(23} Principales Leyes y Regulacionaa Aplicables

(e}

{i)

(c)

Lay de Emprasas Financleras

Las operacionas de empresas financieras en Panamé estén requladas por la Dirececidn
de Empresas Flnancieras dsl Ministerio de Comercio e Industias de acuerds & g
legislacion estatiecida en la Ley 42 del 23 de juliode 2001,

Ley de Fideicamiso
Las operasiones de fideieomiso en Panamd estdn raguladas por la Suparintendencia da
Bancos de acuarde a la legislacion establetida on ta Ley No.t doi § de enero de 1384,

Ley de Reasegurcs

Las operacionas se raaseguros en las isles de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencla de Saguros ds acuerdo & la legislacion establecita por la Loy tla
Seguras del 31 de octubre de 1997,
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LA HIPOTECARIA {HOLDING), INC, Y SUBSIDIARIAS
(Panamé, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Einancieras Consolidados

{1)

Canstituclén y Operaciones
La Hipotecaria (Holding), In¢. ("la Compafia’), fue constituida el 7 de juilo de 2000 bajo laz
leyes de las Islas Virgenss Britanicas y es la compafiia matriz de cinco sociedades, de las
cualss posee el 100% del capital accionario.

Las compahias sohre las cuales posee la totalidad de |as acciones de capital son lag
siguisntes:

a)

b)

)

d)

La Hipotecaria, S. A., fue constituida &l 7 de novlembre de 18998 bajo la ley de
socledades de la Republica de Panamd. Posteriormente medianie Escrifura Plblica
No 4664 de 12 de jullo de 2000 se rsalizé 1a reforma & su Pacto Socizl dohde 58 cambia
gl nombre a La Hipotecara, § A.. Su actvidad principal ea otorgar préstamas
hipotecarios restdenclales y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales.
La Compafila se encuentra Inscrita en la Dirgccion de Empresas Financieras dal
Minlsterio de Comercie e Industrlas dz |a Repiblica de Panama.,

Medlante Resolucion FID N°3-87 dsl 6 de agosto de 1987, la Superintendencia de
Bancos la otorgd a La Hipotacarla, S. A, una licencia fiduciara que le permite reallzar
negocios de fideicomiso en o deade la Repiblica de Panama.

Online Systems, . A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo [as leyes de la Repdblica
de Panamd, estd dsdicada al desarolll y mantenimiente de programas de
computaderas.

Mortgags Credit Reinsurance Limited fue constituida el & de junio de 2002, haja la ley de
socladades de las Islag Turks & Caicos e inicid operaclonses del giro de su activided
principal, reaseguros, a partir de la misma fecha.

Sacuritization and Investment Advisors, Inc., constituida al 16 de mavo de 2003 bajo las
leyes de lzs [slas Virgenes Britanicas. Su actividad principal es el serviclo de asasoria
financiera intermacional.

La Hipotscaria . A. de C. V. fue constituida el 3 de junio de 2003, bajo las leyes de Ia
Replblica de El Salvador. Su actividad principal es olergar préstarmnos hipotecarios
residenciales y administrar v titularizar crédites hipotecarios residencizles en la Replblica
de El Salvador.

Los accionistas de La Hipotecarla {Holding), Inc. son el Grupo ASSA, 8. A. en un 87% €
Invarsiones Amercasa, 5. A. conun 13%.

La oficina principal esta ubicada en Via Espafia, Plaza Regency, piso Na. 4, Toms 185,
ciundad de Panama.




LA HIPOTECARIA {HOLDING}, ING. Y SUBSIDIARIAS
{Papam4, Replblica de Panama}

Motas a loa Estados Financieros Consolldados

(2) Adopcian de |ag nuevas y revisadas Normas Intermacianales de Infermacion Financiera
En gl periode corments, la GCompania adopté lag nuevas ¥ ravisadas Mormes €
interpretaciones emitidas por &l Canssjo de Nannas Internacionalas de Contablidad {(|ASB] ¥
el Comité Intermaclonal de Inferpretaciones de Informacian Financiera (IFRIC) de) |IASE que

] son relevantes para sus operaclones y efectivas para el periodo contable que comienza el 1

de enara del 2005,

Los camblog méas sighificativos resultantes de la adopcion de esias normas contables soh 195
siguientes:;

« |AS 24 — revelaciones adicionales de transacciones con partes reladishadas sa& incluyeron en
loz astados financleros.

IAS 32 v IAS 39 — | adopeion no rasultd en cam bios sustanciales a las politices contables de la
Compania.

« {Llistar otras normag gue resultaron en cambios y sU efecto)

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Més Importantes
Las poiiticas de contabkilidad més importantes:

{a) Declaracién de Cumplimienio
Los estados financieros consolidados, han sldo preparados de conformidad con 143
Normas Intemacicnales de Informacion Flnanciera (NITF}, promulgadas por ¢l Gonseje
de Normas Lnternacionales de Contabllidad {“1ASB).

{b) Base ds Preparacion
Los estsdos financieros consclidadas son preparados con hase al valor raronable para
los activos ¥ pasivos financieroe disponibles para la venta excepto aguellos para (0%
cuales no eaté disponible una medicidn conflable de valor razonshle. Ctros actives y
pasivos financieros y activos y paslvos no financisros se presentan al costo historico o

costo amortlzado.

Las inverslanes en valoras y darvados son registradas en la fecha de negosciacion, la
facha en |a cual el baneo se compromete a adguirir f corprar o vengder un Instnumento

firanciarg.

La Administracian, en la preparacion de los estados financieros en carmformidad con las
NIIF, ha efectuado ciertas estimaclones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su
eriterio en ol proceso de aplicacion de las politicas contables de la Compafifa, las
cuales afoctan las cifras reportadas de los activos y pasivos ¥ revelacionasg de activos ¥
pasivoa contingentea a la fecha doe les estados financieres v las cifreg reportas en 6l
astado de resultados durante el perfode. Las estimacionas y supuastos relacionados,
astan basados en sxperiencias histércas y otrog varios factores, lag cuales se oreen
razonables bajo las circunstanciag, lo que da coma resultada la bage sobre la cual se
establece al valor en Fbros con que se registraran algunos activos y pasivos que no
pueden ser determinados de otra furma. Loe resultados realas pueden diferir de estas

esiimaclones.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{Panam3, Republica de Fanama)

Notas a loa Eatados Financieros Consolidados

&)

Resumen de Pollticas de Contabilldad Mas Importantes, (continuaclén)

{c)

a}

(e}

Las eatimaciones y supuesios efectuados par s administracidn en |a aplicacion de lag
NIIF que son particularments susceptbles a cambios en el futuro, estan ralacionadas
con la provisian para préstamos incobrables.

las politicag contables han sido apiicadas consistentemente por |2 Compania
comparadea eon ai afio anterior,

Los estadns financieros consolidados estdn expresados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Repiblica de Panamé, la cual esta a la par y ea de libre cambio ¢on el
dolar {LUS$) de los Estados Unidos de América. La Replblica de Panama no amile
papsel moneda propie, y en su lugar, el ddlar (US$) ds los Estados Unidos de America
es utilizado como monada de cursa legal.

Principios de Consolidachon

Los estados financleros consclidados incluyen 108 activos, pasivos, patimonic de [os
accionistas v las operaciones de La Hipotecaria (Holding), Inc. y sus subsidiarias
descritas en la nota 1. Los saldes v transacclones significativas entre compaftfas han
gido aliminadas en la consclidacitn.

Prastamos & Infereses

Los préstamos por cobrar para tenencia hasta sus vencimientes se presentan al valor
principal pendignte de cobro, menos la reserva para pérdidag en préstamos.  Los
préstamos por cobrar que se tienen disponibles para venta se pressntan a valer
razonable {ver note 17). Hasta tanto no sz realice la titularizacion de los préstamos
disponibles para vents, la administracion evalia los préstamos para determinar si
exizten casos de datarlors en el valor de los mismos, en cUyQ caso feconoce en gl
estado consolldads de resultados una provisién para daterioro en valor de los

préstamos.

Las ntereses sobre los préstamos se acreditan & lhgresos an el sstado consolidado de
resultados, bajo @l método contable de acumulacion con base al wvaler principal
pendiente de cabro y las tasas da Interés nominal pactadas. La Compafiig tisne |a
palitica de no acumular Intsreses sobre préstamos cuya morosided excada de 80 dias,
a menoe que an opinién de |2 administracion, basado en la avaluacion de la condician
financlera da! prostatario, colaterales 1 otros factoree el cobro total del principal ¥ los
intarases ssa probable.

Cuando un préstamo es transferido 8 estedo de no acumulacion de infereses, los
imereses acumulados por cobrar a esa facha son reversados de los Ingresos de
intereses de préstamos.

Pérdidas an Frasfamas

La Gompefiia proves para pérdldss sobro préstamos para tenencia hasta vencimiento
hajo sl métoda de reserva. £l monto de {8 provigidn se carga como gasto de provision
en el estado consolidedo de resultades. La provisién ge caloula con base a un analisie
de la cartera y en base a otros facteres que, 8 julclo de Iz administracion, ameritan

censideracidn actual en la estimacion de pérdidas sobre préstames.

i0




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
[Panama, Replblica de Panama)

Notag a los Estados Financleros Gonsolidados

(3)

&)

{f

fg)

(h)

{#

{1

(k)

Resumen de Politicas de Contabllidad Mas Importantes,{cantin uacian)

La Compafta reconoee en al estade conselldado de resultados lag pérdidas probables
por deterioro en el valor de |os préstamos disponibles para la venta, por medio de una
provisin para deterioro en valar.

Ingrazo por Comisiones

Cenermiments, |las comigfones sobre préstamos residenclalss hipotecarios &8
reconocen come ingreso al momenta de su cobro debido a que los mismos se originan
para ser tiularizados.

Valores de fnversidn

Las nversiones en valores son ciasificadas a le facha de compra, basados en la
capacidad o intencidn de venderlos @ mantenariog como Inversiones hasta su
vanclmisntg

NMobifaric, Equipe y Mejoras

El maobiliaria, equipe v mejoras se indican el costo, menos @ depreciacidn acumulada.
Las mejoras significativas son capializadas, mientras gue laz reparaclones vy
mantenimientos menoras que ne extiendsn la vida il o mejoran &l activo, son
cargados directaments a gastos cuenda sa neurren.

La depreclacldn se carga 2 las operaciones corfantes, utllizando el método de linsa
racta sn base z la vide tl estimada de los activos relaclonados, tal como a
continuacion se sefala

- Mohiliaric ¥ equlpo 1-10 afoe

- Equipo rodante B afios

- Mejoras 10 afns

- Inmusblas 30 afos
Deterioro da Acthros

Los valores en libros de los actives de la Compaiia, son revisados a [a fecha del
balance consolidado de situacion para determinar si existe un deterioro en su valor. S
dicho indicativo existe, el valor recuperable del active o8 estimado y se reconoce una
pardida por deferioro igual a | diferencia entre el valor en likros del activo ¥ su valar
ostimado de mcuparacién. Las perdidas por deterioro en el valor de un activo se
recanoce COMo gasto an ¢l estado cansolidado de resultados.

Fquivalentes de Efeciivo

Para propbsitos del estadn consolidado de flujos de efectivo. los equivalentes de
efsctivo incluyen depositos a plazo en bancos con vencimientos priginalas de tres
mases 0 Menos.

ingreso ¥ Gasta por intereses

Los ingresos y gastos por Intareses son reconocidos generalmentes en el estado de
resultados para todos os Instrumentos financleros presentados a costo emortizado
usando el método de interés efectivo.

Resumen de Politicas de Contabllldad Mas Importantes,{continuaciin)
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LA HIPOTECARIA {HOLTHNG), INC. Y SLUBSIDIARIAS
(Panama, Repdblica de Panama}

Notas a los Estados Flnancieros Consclidados

i

im)

El método de interés efectivo es un méloda de célcule del costa amoriizado de un
activo o un pasive financleros y de imputacién del ingreso o gaste financlero a lo largo
dal periodo relevante. La tasa de Interés efectiva es la tasa de descusnto que iguala
exactamente log flujes de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida
esperada del hstrumento financlere o, cuando sea apropiade, per un pericdn mas
corto, con el importe neto en libros dsl active @ pasiva financiero. Guahdo se caleuls 1a
tasa de interés efectiva, el Banco estima los flujos de caja considerando todos Ios
términos contractuales dal instrumento financiero (por elemplo, opciones de prepago)
pero no considera pérdidas de crédite futuras. El célcule incluye todas las comisionas y
cuoias pagadsaa o racibldas entre las partes dsl contrato que son parte Intagral de la
lasa de Inferés efectlva, los costos de transaceldn y cualquier otra prima o descuentas

Ingresas por Honorarios y Camisionas

Generalmants, 108 hanorarios y comislonas sobre préstamos a coro plazo, caras de
crédito ¥ otros servicios bancarios son reconecidos come Ingreso bajo el metodo de
efectivo dabido @ su vencimientn a corto plazo. El Ingreso recanocido bajo el método
de sfactvo no es significailvamente diferente del ingreso qua sare reconooido Bajo el
método da acumulacidn. Los honoratios ¥ comiglones sobre transacciones & madlano
y largo plazo son diferidos y amortizados a Ingresos usanda <l métado de tase de
interés efective durante la vida del présiamo. [as comisiones de préstamos estan
incluidas como ingresos par camision de préstamo en el estado consolidado de
resulados.

Impuasio sobre fa Remla

El Impuesto sobra la renta corienta e8 el Impuesto estimade sobre |a renta gravable
para el perlodo, utiizando las tasas vigentes a la fecha y cualquler ofmo gjusts del
impueste sobre la renta de anos antatores.

El Impuesto sobre la renta diferide representa el monto de Impuestos par pagar yio por
cobrar en efos futuros, gue resultan de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activa v pasivo v los saldos para propositos fiscales, utilizando las tasas
imposiives 8 !a fecha del balance de shuacién consclidado. Estas diferencias
temporales 55 esperan reversar an fechas futuras, Si se determina gue no se padra
realizar ah afos futuros el active o pastvo de impuesto diferido, éste &arfa reducido tatal
o parcialmenta.

Basados en <l nivel historleo de Ingresa gravable, para el cual los Impuestos diferdos
sobre activee son deducibles, la adminisbracion cree que 3 méas probable que la
Compaiila reconocara los beneficios de estas diferanclas deducibles.

inl  Reasegurcs

Los ingresos provenlentss de los reaseguros se recenocen an resultados con base a las
primas reaseguradas asumides, netas de los reclamos pagados durante el mismo
periodo.

(3) Resumen de Polfticas de Contabilidad Méis Importantes,{continuacian)

(o)

Informacidn de Segmenios
12




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SU BSIDIARIAS
{Panama, Repiblica de Panama)

Motas a los Estados Flnancizroa Consolidados

Un segmento de negocias e2 un cotnponente distingulble det la Compafia que se
encarga de propursionar un producto ¢ servicio Individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno econdmico an parficular, y que esta sujeto

a riesgos y heneficios gue son difersntes de los otrog segmentos del negoclo.

(p) Uniformidad en fa Pressntacion de Estados Financiaros

Algunas cifras en log estados financlaros consolidados del afce 2005 han sido

reclasificad=s para adecuar su presentacion al afio 2006,

{4) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

El balance de situaclén consclidade y ¢l estado consclidade de utilidad incluye transacciones

con partes relacionadas, las cusles se rasumen asf.

Mar.2008
Cusntas por cobrar 35,274
Valorea comerciales negociables 5,000,000
Otros pasivos 0
Ctros INgrescs 9]
Gasto de Interasas ol
Gasto de Flduciario 64,110

Transaccionss con Directores y Ejscutivos

Dic.2005
60,622
5,000,000
g

2

2

45,564

Al 341 da marzo, 2008 la Campefila ha pagado dietas por B/.2,600 (Dic.2005: B/.2,800) a los
Directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva y salario 2 [os gjecutivos B/.30.810

(2005 B/.25,000}

{5} GCuentas e Intereass por Cobrar
A corfinuacién se presenta un detalle de lea cuantas o intereses por cobrar:

2008
Cuentas por cobrar:

Cllentes 488, 7B0
Empleados 46,234
Warins 254 A58
788,670

Intereses por cobrar:
Clientes 248,601
Bonos 2082
248,693
1038563

{6) Prastamos
La composicion de la cartera de préstamos se resume asi:

13

Dic. 2005

437 307

35,8585
185,836
B58.838

183,062
5,644

182,770
8522, BOA




LA HIFOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repibliica de Fanamé)

Notas a los Estados Flnanciaras Censolldados

(6)

2005 Dic.2003
Fréstamos:
Personales y otros 4,670,000 2,108,270
Hipotecarios residenciales disponibles para la venta 04 727740 76,010,145
g9 357 230 B1,116415
Menos provislén para deterioro en valor de préstamos {208,545} {206,545}

99181988 80,808,870

Al 31 de marza de 2006, la Compafiia mantenfa craditos hipotecarios por BL72,615,830
{2005: B{.58,703,581) en garantia de ohligacianes contreidas con inslliuciones financigras
{vaase noia B).

Log préstamos hipotecarios rasidencieles por cobrar, vencen an un plazo mayor & cinco afos.
A continuacion un detalle del anélisis de anfigieded de los préstamos por cobrar al 30 de
marze da 2006 y 20035

Mar. 2006 pic.2005
Saldos np vancldos 85 665 445 73,705,731
Ce 31 2 60 dias 2,641 502 5,193,672
Oe 81 g 90 dias 724,001 1,840 862
De 91 a 120 dlas 258,413 222 657
Baldo mayor a 120 dias 104 468 53,593

29,397 83 81,116,415

Al 31 da marze de 2006, las fasas de interss anual que devengaban los préstamaos oscilaban
entra 2.25% y 7.25% (2005: 2.25% y 7.25%) mas un gubsidio del Gobiemo de Fanam$ {ver
nata 16) gue oscila entre 0% y 5.00%, segun el caso.

Las movimientos de [a reserva para deterlore en valor de préstamos disponibles para la venta
se detallan a continuacién:

2006 Plc.2005

Saldo a! inicio del afio 206,545 217,306
Frovision cargada a gastos del afio 0 30,888
Reserva transferida de subsidiara a 4]
Préztamos castigados 0] {41.749)
Saldo al final del afo 208,545 208,545

La cartera de préstamos residenciales hipotecarios dlsponibles para |8 vanta oot

sustancialmente sujeta & tfitularizacién por medic de fideicomisos no garantizados por |a

Gompafia. En el primer trimestre del afa 2008, la Compalila no ha transfirid saldos de su

cartera de préstemos hipotecarios residenclales para la conelituc!on de ningln fideicomisn,
Préstamas, continuacién

En el afic 2008, la Compaliia transfiid saldes de su cartera de préstamos hipotecarios
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e

{8}

{8}

resldencialas para la consttucién del Séptimo fidelcomiso , en &l timesire terminado de 2006
el saldo de los prestamos transferido se resume & continuaclon:

2008 2005
Septima Fldsicomiso. de Bones de Préstamos Hipotecarios a 9.376,812
Sexto Fidelcomiso de Bonos de Préstamos Hipatecarios 0 2.547 056

Los saldos transferidos no generaran ganancla ni pérdida en fa transacclon. Sin embargo, la
Compafila devenga ingresos por adminlztraclon fiduciaria de los fidelcomigsos constituidos en
bensficio de tercaras. A partir de la constitueion de los referidos fideicomisos, [os préstamos
hipotecaries residenclales transferidos no e Incluyen en el balance de situacién de la
Compariia como activos prapies, excepio los Bonos que [a Co mipaiia y subsidigrias retangan
como disponibles para |2 venta {ver nofa 7).

Beonos de Prastames Hipotecarios
Al 31 de maerzo da 2008 la Compafila no mantenian Inversidn de Banos de Préstamos

Hipntecarioe,

La Compaifila actia coma Fldelcomitente y Fldelcomisario del Fideicomiso ¥ una de sus
subsidiarias actia como Flduciaro y administrador del Fideicomisa, sin embargo la Compania
y ninguna ce sus subsidiarias garantizan o raspanderan por las obligaciones, utlidades o
nérdidas residuales, incluyendo el pago de los Bonos de ambos Fidelcomisos.

Estos Fideicomisos no rdnden beneficles netos por cuanto fueron estructurados de tal farma
que la totalldad de los ingresos de la cartera de prestamos cubran los gastos de interecan v
gasios de operacionss de los Fideicomlsos,

Estos Bonos estan garantizando ohligaciones a corno plazo de Fondos Adeudados Bajo
Acuerdas de Recompra.

Valores Mantenidos hasta su Vencimlanto
Las Inversiones en valores mantanidos hasta su vencimiento se detallan 2 continuacian:

2006 2005
Cosko Valor Costo Valor
amortizadao razonable amortizado razcnable
Boros 211,047 241,500 210.B85 247 500

Las inversiones esién representadas por Bonog de |a Replblica de Panama con un valor
nomtnal de Bf.225,000, a una tasa da interés anua! de 8.875% (2005: 8.875%) y vencimianto
el 30 de septiembre de 2027. Estos bonos se mantienen en el Banco Nacional de Panama a
disposiclén de la Superinfendencia de Bancos para garantizar el adecuado cumplimiento de
las obligaclonses fiduciarias de la Compan(s.

Valores Mantenldos hasta su Vencimlento, continuacion

El valar razonable de los valores fue abtanide de la Bolsa de Valores de Panama, 5. A,
cuyos preclos se basan en el precio de 1a dltima comprefventa transada en dicha Bolsa.
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{9] Mebiliario, Equipo y Mejoras

E! moblllario, equipn ¥ mejoras a la propledad se resumen como slgus:

31 de marzo de 2006

Equipods  Equipo
Inmuable Mobillarla  oficina radante  Msjoras Total
{Costo:
Al inisio dal afio 136.500 255,514 582,651 145,281 337685 1,457,531
Compras 0 11,258 44 207 0 21,815 TF.380
Venias y descartes [{1)] {0} J{1}] A0} ¢ {0}
Al fina! del afiv 136,500 268772 £28.758 145281 358600 1034911
Depreciacion
acumulada:
Al inicio del afio 5438 95555 353,159 74,718 102078 631,882
Gasto del afic 1,149 7,793 26,7657 7. 254 10,772 53735
wentas ¥ descaries a A ol A0} 0 (o
Alfinal del afie 7.087 103752 379,856 81932 112850 BES.G2T
Saldos natos 120,413 163020 246,802 H3.200 248750 849,784
31 de diciembre de 2005
Equlpo da  Equipo
Inmuable Moblllaric  oficina rodante  Meloras Total
Costo,
Al inicio del afic 138500 174,158 431411 145281 188157 1,086,507
Compras 0O B1,35 1571541 0 138528 371,425
Ventas y descarbes o A0 {40 R a {401
Al final del ano 135,500 255,513 582551 145281 337,885 1457531
Depreciacion
acumulada:
Al inicta del afia 1346 72777 268456 45,562 74,732 458,973
Gasto del afic 4502 23,182 85,144 29,006 30,346 172,320
Venlas v descartes 0 A0 {40 Kiv)] 0 (401
Al final del afio 5638 55858 353,193 74718 102073 531,692
Saldos nctos 130,562 159555  £20.352 70563 235,607 825,630
{t0) Préstamos por Pagar
Las financiamientos recibldos se resumen a continuacion:
2008 Dic.2005
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Linea da crédito para capitsl de trabajo por Bf.25,000,000,
con vencimiento cada 12 meses rencvables & opcion da
lag pertas v tasa de interég anual Libor mds un margen,
garantizada con cartera da prestamos de hipotecas
residenciales por un 125% del monte de la obligacion

por pagar,

Linea de crédito para capital de frabejo por B/.12,500,0040,
con vancimtento cada 12 meses renovable a opcidn de
las partes y tzsa de Intarés anual Libor mas un margen,
garantizado con cartera de prestamos de hipotecas
residenciales por un 130% del manto de la obiigazién

por pager.

Linea da crédito para capital de trabajo por B/.4,000,000,
con vencimiento cada 6 meses renovable a opeidn de
las partes y tasa de Intards anual Libor més un margan,
garantizade con cerera de préstamos de hipotscas
residenclales por un 126% del mento de la obligecion
por pagar.

Linsa de crédile rotativa para capital de trabaje por
B/.8,000,000, con vyencimiente cada 12 meses
renovable a opcidn da las partes y tasa de interés anual
Libor m&s uh margen,

Linea de crédito con el Corpomsciin  Financiera
Intermacional Bf.20,000,000.00, con vencimients de tres
afcs {2007} y i@sa de interds anual Libor més un
margen, garantizada con cartsra de préstamcs de
hipoteces residencizles por un 125% del monte de la
chligacion por pagar.

Linea de crédito pera capital dg irabaje por B£1,500,000,
con vencimiento cada 24 meses renavable & opeion de

; lag partes y tasa de interés anual Libor mas un margsh,
garantizade con cartera ds préstamos de hipotecas
residenciales por un 125% def monto de la abligaciin
por pagar

Linea de créditc pema capital de trabajs por Bf 10,004,000,
coh vencimiente cada 24 meses renovable a opcign de
las pares y tasa de inferés anual Libor mas un margen,
garantizado con carfera de préstamos de hipotecas
residenciales por un 120% dal monfo de la obligacion
por pagar

{10) Préstamos por Pagar, continuacian
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC, Y SUBSIDIARIAS
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{11}

{12)

[T ]

Lin=a de crédito para capltal ds trabajo por BJ.4,000,000,

con vencimiento cade 24 meses renovable a opcion de

las partes y tasa de Interds anual Libor més un margen,

garantizade ¢on cartera de préatamos de hipotecas

residenclales por un 125% del monta de la obligaclén

por pagar 2,400,000 2,400,000
Linea de crédito rotative para capltal de trabajo por

E/.2,500 000, con vencimiento cada § meses renovable

a opcién de las partes y tasa de interés anual Libor mas

un mMargsn. 2.000 300 a
Tatal da financiamiantss recibidos 50,807,008 50,627,547

Grupo ASSA, S. A. es fiador de los financlamientos por pagar de las COMPaAias.

Al 3% de marzo de 2008, la Compafiia mantenia créditos hipotecarios por B/.72,615,830
{dlc.2005; B/.59,702,581) en parantia de las obligaciones contraldaa con Instituciones
financieras [ver nota 5).

Grupg ASSA, S. A., he otorgado fianzas para respaldar el valar rnaminal de este Préstama.

Valores Gamerclales negociables (VCNs)

La compafia tiene autorizada por ta CNV un plan rotativo de hasta B/.40,000,000 en VCNa
los cuales ga encuentran respaldados con el crédite general de la compefia y una fianza
solidaria de Grupo ASSA, 3.A.

Tipo Tasa dg interés Vencimienin 2006 2005

Serie F 4.50% Marzo, 2008 5,000,000 5,000,000
Sarie & 5.00% Diciambra, 2006 8,000,000 5,000,000
Serle AA 4.75% Septlambre, 2006 8,920,000 8,920,000
Serie AB 5.00% Qctubre, 2008 5,600,000 5,500,000
Seng AC 4.585% Abril, 2006 500,000 500,000
Rerie AD 5.00% Maviembra, 2008 a500,000 3,500,000
Sete AE 5.00% Diciembre, 2006 5,780,000 5,730,000
Sere AF 5.25% Enero, 2007 5,700,000

Serfa BA 5.25% Febraro, 2007 5,000,000

Sarie BB 5.25% Marzo, 2007 2,336,000

47,336,000 00,000

Una de las subsidiaias de Grupo ASSA, S5.A. mantenian como inversidn en los refaridos
YCNs al 31 de marzo de 2006 oe siguientes montos:

2006 2005
ASSA Compaiilas de Seguros, 8.A, 5,000.000 5,000,000

Vencimientos de Activos, Paslvos ¥ Contingenclas Mas Importantes
Los vencimientos cantractusles de activos y pasivos Més Importantes que no se revelan oira
18
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parte de los estados financiaras consolidados son los siguisntes:

3 de marzo da 2006
Sin Deiaj De3ad Mia de &
vanclmlenty  Hasis 1 4fc afing aflos aficy Iatal
Activog:
Efactive y efecies de
cala 1450 1] ol 0 Q 1,450
Depdsitos a la viata 3,354,048 0 a a 3,354,048
valores mantenidos
hasta su vencimisnta Q Q 0 q 211,047 211,047
Préasizmas por Cobrar a 0 Q 0 45,307,830 98307830
Total de activos 1450 3,354,049 (i} 0 00808877 102 864,379
Faslvos:
Preatamos por Pagar 0 50,607.000 0 ] 0 50,607 ,MH
YCONs 0 47,336,000 D o 1] 47 326,000
Total do pasivas 0 A7.943,000 Q n o 87,843,000
Caontingencias
Compromisos de
prestamos 18,782,958 153,763,053
31 de dicemhbre de 2045
8 pDaia3 Del3as Wik de 5
vanelmlenta  Haets 1 afig afox afos Afos Tatal
Activoe:
Efective y efoctos de
caja 1350 o 0 0 0 1,350
Oepdsitos a la vista 4,566,504 Q 1] 1] 4 f66,594
valores mantenidos
hasta su vencimisnto 0 1] | Q 210,888 210,585
Préstameas por Cobrar g a 0 a #1845 B81,116415
Total dw acthvos 1,350 4,666,524 o g 84,327,300  B5995244
Pasivos:
Frestemeos por Pagsr 0 S0627.547 0 4] 0 50827547
WCNs 0 34,200,000 Q Q Q 34,300,000
Total o pasivos a 84,927,547 D 4 0 84927547
Contingenclas
Compromsas da
prestamoe 17,704,125 17,701,125

Nota: La Compafia se dedlca a generar y fitularizar creditos hipotecarios, por congacugnte no 6
mantiene en libros ks activos por un pariade mayor a tres afios. (En la dltirna fitularizacién
*Baptimo Fidalcomise™ las hipotecas tenian un promedio de #3.7 meses en el momento de su
venta).

{13} Informactén da Segmentoe
La informacidn por segmentos de la  Compafiia se presenta respecta de los negocios
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v ha sido preparada por la adminletracion exclusivaments para aer incluida en estos estados
financieros. Los reportes Intemos esfructurados y  producidos reqularmante  par |2
administracién no contemplen la separacion de activos, pasivos, ingreses ¥ gastos
comespondicntes 8 cada segmento de nagoclos.

Lg composicion da loa segmentos de negocios so describen de la glguiente manera:

Administracion de Hipotecas: Dentro de este concepto de recogen 1as comisiones generagas
por la gestién de administracion y cobranzas de préstamos hipotecarios que le pertenacen a
tarceros, quienes contratan a 'a Compaiia bajo contratos de administracian para llevar a
cabo dicha funclén.

Hipotecas marienidas come Actives: Dentro da este conceptin los ingresos proviensn da la
diferencia entre los Ingresos generados por los intereses de los préstamos hipotecarios
registrados en el halance de situacion de la Compaiiia v el cosio de financiamienta.

Venta de Hipotacas: Daniro de este concapto se recagen las camislongs da cierre cabradod
a los cllentes al adquirir gus préstamos hipotecarios con la Compania.

Reaseguros. Dentro de este concepto 8o recogen ingrasos por reasegqurg de sesantia y da
vida obtenidos de la compania de saguros & |a que se le presta o servicio de reaseguro.

31 d= ma
Hipotecas
Adrminleraclin meman des Tatal
fu hipoberes Gomo aotiyos  Ressagum  Ellminaclones  Consclidsds
-]

Ingrasag por interssss ¥ oomisiones 0 2160402 1] 3| 2,180,402
Couins da Intereses v provisionss a 1,363,428 L L] 1,393,438
Ciiroe Ingreans {jasios) 3E124 284,245 118, 50B A5T.875
Gastoe ¢a opereconegs 71,148 BRA 97 W] finl] B40,747
Liidad del spgmento entes deal

irpuseto eobre 3 ranta BB 125,253 112883 2 204,002
Activos del segmento n 106200555 griliz i} O3 87
Paglvoe del sagrmanks o 100,295,112 A5.581 o)} A0CA30 B

31 de diclembrm s 2005

Hipotesas
manmtenkiae
Adminidtracidn GOuTLG Total
s hipotacas astlvog Bossequro  Elmimeciones  Sopsplidada
S

Ingrasts: pof interases y momisianes I} 0.977 628 ) im 5277029
Gestas da intsrages ¥ provislonse 0 3.56E 278 a 19 3,506,273
[¥raa Ingresos {geshas) 242,214 63,03z 434 470 1,340,216
Gasloa de oparacings 117 S58 21,671,534 553960 m 2.000, 102
Lllilidad dwl sssgmrento andes A&l

Iregpumsto sobr 2 renita ZRLEI0 i 278490 4 1,054, 4241
Activas del scgrnento 1) AAS3GAR] xR [2.291.180] freRINE N
Fasivos del sagmeants g 29925030 Zoors (B80T IE) B T2R. FAT

(14}

Otroe Gastos de Personal
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Los salarios ¥ otros gastos de personal se detallan a confinuacion:

2008 2003
Sueldos, décimo tercar mes y vacaclones 246523 147 417
Sastos de representscion 50,738 39,000
Banificacicnes Bg, 7682 44,250
Cuatas patronales 39,874 21,389
Prestaciones [aborales 226827 13,744
Viaticos, Viajes BBy §,084
Dtros 4. AGR 4 217

461,924 276,101

{15} Préstamos Bajo Administraclén
Una compafia subsidiarla actis como administrador y fiduclario con respecto a una cartera
de préstamos de un tercero y ciertos Fideicomisos de Bonos de Préstamos Hipatecarios que
fueron tiularizadas por una compafile subsidiaria. Por tratarse de un seryvicio de agents
reglamentado mediante confates que definen y fimitan las responsabilidades  del
administrador y fiduclarlo y contienen ciertas clausulas de proteccion, la administraclén
considera que los riesgos Inherentes a esta actividad han sido debidamente ritlgados,

Al 31 de marze 2008, al valor insoluto de loa préstamos y fideicomisos bajo administracién
ascendfa aproximadamenta a B/.56,043,911 (2005: B.57 462,683}

{18) Ley de Intereses Preferencizlea sobre Préstamos Hipotecarios

La Ley 65 de 29 de octubre de 2003 prorrogd por cince (5) afios la Ley No. 50 del 27 de
octubre de 18999 Ja cual a su vez promogd por cingo (5) afos la Leay No. & del 17 de
mayo de 1994, la cual a U vez prorrogd por cinco (b afios, a panir def 21 de maya de
1994, la Ley No. 3 del 20 de mayo de 1985, modificada por la Ley No. 11 del 26 de
saptiembre de 1990 que establece un régimen de intereses preferenciales sohte (03
créditos hipotecarios para viviendas nuevas cuyo precio de compra © construcclén no
excada BFE2500. Las entidades financiaras que oforgan préstamos hipotecarios con
interoses preferenciales reciben &l benefizio anual de un erédito fiscal por los prHmerce
diez {10) afios de vida del préstamo, por la suma equivalente A la diferencia entre 108
ingreses que |a entidad financiera hublase recibido en cago de haber cobrado |a tasa de
inferéa de refarenda del mercado, que haya estado en vigor durante ese afto, v 105
ingresos efectivamente recibides en caneepto de intereses con relacion & cads uno de
tales préstamos hipotecarios preferenciales.

El crédito fiscal bajo e Ley 3 de 1585 puede ser utilizado para el pago da Impuestos
naclonales, incluyenda el impuesto sobrs ta renta. El crédite fiscal bajo la ley 11 de
1890 y la ley 28 de 1995 puede sor utilizade Onicamente para sl pago del impueste
sabre la renta. S en cualquier afio fiscal la entidad financlara no pudiere efectivemante
utilizar {odes los craditos fiscales a que tenga derecho, entonces podrd utllizar el crédito
excadanta durante los tres afios siguisntes, & su convenizncia, o ransferiro, en todo o
en parte, a oiro contibuyente.
{16) Loy de intereses Preferenciales aobre Préstamos Hipotecarios, conthuacidn

Al 31 de marzo de 2006, la Compaiila registro la sume de B/EI7 131 (2005
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(17)

(18)

(18)

B/.317,227), como ingregos de intereses preferanciales sobre |a carera de préstamos
hipotecarios residenciales. Este importe, una vez reconocido por la autoridad fiscal, se
constituye en un crédito fiscal que puede ser ufilizado para el pago de impuesto sobre la
rerta, de acuerdo con regulaclones vigentss en Panama. En el primer trimestra dal afio
2006 uns Subsidiaria de la Compafiia vendid a terceres el créditc flscal por
B/1.053,523 (2005 B/.1,053,523) gensrando una ganancia por B/.77,538 (2005
B/.9,242), regisirada en el estado de resutados en 8l rubro de otros ingresos y otros
gastos simuli@neamente.

Compromlsos ¥ Contingencias

Una substdiaria de la Carnpafifa mantlene compromisoa y sontingencias fuara del balance de
situacién consclidado, que resultan del curso normal de sus operaclones y oS cuales
involucran elementos de risago credificio y de liguidez. Estos compromigog y contingencias
se detallan como sigus:

2006 2005
Cartas de promesa de pago 18,763,880 17.701,125

Madianta cartas de promesa de page, la Compaiiia ha adquiride el compromiso de realizar,
por cuenta y riesgo de clisntes, cieos pagos a tercerps una vez se cumplan Clertas
condiciones pactadas previamante. Las cartag de promesa de pago suscritas al 31 de marzo
de 2008 tenian vigancla de seis meses en promadio.

Subsidlarias de la Compania han suscrite contratos de arrendamilento, por terminos de hasta
cinco (5) afos, para al uso de los locales donde operan aus oficines. Llos canones de
amendamiente que lag subsidiorias debsran pagar én log préximos cinco () anos de
conformidad a estos contratas ds amendamiento ge detalian a continuacion:

Ao Maonto
2008 148,251
2007 149,061
2008 149,161
2004 144 161
2010 148,161
2011 143,161

El gasto de alquiler para el aho en curso al 31 de marzo ds 2008 ascendid & B/37 453
{2005:B/.26,055).

Impuesto sobre la Renta

Las daclaraciones de impuaste sobre lg renta de las companias consatituldas en la Repablica
de Panaméa estan sujetas a revlsidn por parie de las autoridades flacales por los (ltimos tres
2fos, inclusive el afie terminedo al 31 de dicfembre de 2005,

Impuasta sobre la Renta, (continuagion)
De acuerde a 2 leglslacidn fiseal vigente, estan exenias del pago de impuesto sobne la renta
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los Intereses ganados sobre depdsitos @ plazo en bancos locales y axiranjeros, de bonos U

otros titulos registrados en la Comision Nacional de Valorss y listados en la Bolsa de
Valores de Panamé y ds valores y de préstamos al Estado y sus instituciones auténomas y
semi-authnomas; adicionalmente ls Ley 2 de 1986 gue contempla una deducclon para
efactos fiscales del 30% del monto invertido hasta un méxime de 40% de [a renta neta
gravable de los bonos emitidos por companias locaks qus clasifican como secior
agroindustnal.

La subsidiaria Marigage Credit Reinsurance Limitad establecida en las Islag Turks and Caicos
y Securitization and Investmant Advisers, Inc., establecida en las |slas Virgenas Britinlcas na
estan sujetas al pago ds impuestos sobre la renta, debido a la naturaleza de sus opsracionss
exiranjeras.

La conalllacién entre la utilidad financlera antes del impueste sabre la renta y 1a utiidad neta
fiseal al 31 de marzo de 2006 se detalla a continuacian:

2006 D, 2005

Utilidad financiera sntes del Impuesto sobre la renta 304,002 1,064 422
Ingrescs v gastos de fuente exentos, natos {0) (67,374}
Gastos no deducibles 4] 73,001
Renta gravable 304 092 1.070.049,
Menos: Cradito por arastre de pérdida flscales _{0 (ay
Utllldsd neta gravable 304.092 1.070,049
Impuasto scbre [a remta a su tasa respectiva 51287 168,633

{19} Valor Razonable de los Inatrumentos Financleros
Se canoge come insfrumentos financlerns a cuslquier contrato que origing un  activo
financiero para una de las partes y & la vez un pasivo financierc o instrumento patrimon|al
para la contraparts.

Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron efectuados por la administracion
para estimar el valor razoneble de cada categoria de instrumanto financiere en el balance de
situacion consolidado v aquellos controlados fuara dsl balance de situacién consolidado:

{a) Efectivo/intereses acumulados por cobrar’cuemas por cobranintersses acumifados
por pagarfolras pasivos
Para los instrumentos financleros anteriores, el valor en los libros s aprexima a su
valor razonable par au naturaleza a corto plazo.

(b  Imversiones en Valores
Para oslos valores. el valor razonable esta basado en informacion sobre
transacciones sjecutadas a través de la Bolsa de Valores da Panama, S.A.

{19} Valor Razonable da los Instrumentos Financieras, (continuacién}
fc)  Présfamos
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{a)

fe)

{f}

Para 'os préstamos disponibles para i2 venta, el velor en !bros sa aproxima a &u
valar rezonable debido a que la Compafila estima gue realizard &l cobro sustanclal
de astos préstamos al ttularizar ia cartera por media de fidalcomisos v porue No
avisien diferencias sustanciales entre las tasas de Interés actuslas de los préstamas
an carera v las tasas exlstenies en el mercada para préstamos de similares
terminos.

Préstamas por pagar
El valor en libros de los préstamos por pagar con vencimlento de un afio ¢ menos,
se aproxlma & su valor razonable, por sU naturaleza, a coro plazo.

\aiores comerciales para negociar
El valor &n llbros de los valores comersiales para negociar con vencimiento de un
afic 0 Menos, se aproxima a su valor razongble, por sU naturalsza. a corto plaze.

Fondos adeudadas bejo actierdos Je recompra

El valor en fibros de los fondos adeudados bajo acuerdos de recompra con
vencimtento de un afic o menos, se aproximan a su valor razonable, por su
naturaleza a corto plazo.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinade, basadas en
estimaciones de mercado y en informacidn sobre Ips instrumentos financieres. Eetue
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueds resultar de la oferta para la
venta da un Instrumento financiero en parficular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subletivas par su naturaleza, involucran incertidumbra y elementos de julsio, por lo tanto, na
pueden ser determinadas con exactitug. Cualquler cambio en las supesicionas puade afectar
en forma significativa las astimaciones.

2006 2005
Valor en Velor Valor an Valor

Libros Razonable Libras razgnable

Achivas financisrga:

Efectivo y efacios de caja 1,450 1,450 1,360 1,350
Depdsites a la vsta 3,354,048 2,354 {409 4 666,504 4,838 5¢4
Prestanws g0 357 B 00,387,830 B, 116415 81,118,413
Inversionas manteanidas hasta su

vensimignto 211,047 285 750 210,885 283,250
Paslvos financieras:

Prestamos por pagar £0,807,000 50,607,000 B0,627 54T 50,627 547

Valores Comerciales Nagodiables 47 338,000 4F,338,000 34,300 000 34,300,000

(20} Adminlstracion de Riesgos en los Instrumentos Financleros
Las principales rlesgos idemificados por la Compafifa son los rissgos de crédito, liquidez y de
mercado los cuales se describan a continuscion:

{20} Administracicn de Rlesgas en los Instrumentos Financieros, (contlnuaclén)
fa} Riesgo de Crodita:
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(21}

{21)

Es ei resge en que el deudor o emisor de un scthva financiero propiedad de la
Compafiia no cumpla, completaments ¥ a tiempa, can cualquiar pago que dehkia hacer 2
la Compafia de conformidad con los teminosg ¥ condiciongs pactados a2l momentd &n
que la Compadia adqulrld el activo financlaro respecivo.

{b) Riesgo de Liguidez:
Consiste en &l rleésgo de que la Compahla no pueda cumplir con todas sus obligacionas
por causa, entre otros, de un retire Inssperade de fondos aportadog por acreedores o
clientes, el deterioro de la calldad de la carera de préstamos, la reduccitn en & valor
ds las inverslones, la excegiva concentracian da pasivos en una fuents en particular, €l
descalce entre activos y pasivos, la falta de Tiquldez de [os activos, o ol financiamiento
de activoe a large plazo con pasives a corto plazo.

{c] Riesgo de Mereado:
Es ol desgo en que &l valor de un activo financiao de |a Compafia sa reduzca por
causa de cambios en las tasas de interés, en les tasas de cambio monetaric, en los
precios eccionarios, y oiras varables financieras, asi como la reaccion de |oe
patticipantes de los mercades de valores a eventos politices ¥ econdmicos.

Rieago de Tasa de Interés

El resgo de tasa da interés del flujn de efectivo es el Hesgo de que los flujos de efective
futuros de un instruments finanders fluctien debido a cambios en |as fasas de interés del
mercedo. El rlesgo de 'a tasa de interés del valor razonabls es el riesgo de que el valor del
instrumento financlero fluctue debldo & cambios en las tasas de intercs del memcads. La
Compaiia asume una expaslcian a los sfectos de fluctuacionss en los nivales prevalacientes
de tasag de interes del mercado tanto en su fesga de valor razonable como en el da su
desgo de flujp de fondos. Los margenes de intards pueden aumentar como resultado de
dichos cambios pere pueden reducirse o crear pérdidas en el eventa qus sutjan movimlentos
inesperados. Menaualmente, La Junia Directiva revisa el comportamlento de las tasas de
interos de los activos v pasivas, mide el impacto del descalce an log regultados de |a
Compafila v toma las medidas apropiadas pare minimlzar repercusiones negativas en los
resuitados financleros de la Compaiia.

La iabla que aparece a continuacién rasume ia expasicion de la Compahla a Ins rlesqos de la
iasa de Interés. Los activos y pasivos del Banco estan incluides en [a tabla a su valor en
libras, clastficados por categorfas por el que ocurra primero enire la nuava filacion de tasa
contractual o las fechas de vencimienta.

Rlesgo de Taaa de Interés a Valor Razonable, {co ntinuacion)
31 de ma 1] 1]
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Activos:

Efactiva ¥ efectos de
cala

Deposlios a la vista
Valores mantenidos
hasia su vencimlents
Préstarnos por Gobrar
Talal de actives

Pasvos.

Preatamcs por Pagar
YViGHa

Tatal de pasivod
Total del margen de
sonxibilidad da
Interés

Activos:

Efective y efectos de
caja

Dopdsitos a la vista
Yalores mantenidos
hasta su vencimisnts
Prastamos por Cobrar
Total de actlves

Pasiyed:

Prestamos por Pagar
VCMa

Taial de paslvos
Total del margen de
gsonzibllidad da
Interés

Hasta 1 atfio

o
3,254,040

4]
0
3,354,048

50,807 000
47,338,000
87,845,000

&
4 688 554

a
Q0
4 666,594

50,827,547
34,300,000
B4,927.547

{22} Rlasgo de Liquidez

La Compafia esta expuesta a requerimientos de desembelsos de préstames. La Com

De1al
afina

oo e

oo a

[ = 3 g oo

aoo

Delal M d& S Ma generan
gfios aflos Interesos
1) 1] 1,460
1] 1] 1]
7] 211,047 Q
Q0 99507830 G
a 99,608,877 1,450
Q Q 1]
0 i 3]
a ] 1]
1]
diclembra de 2005
Dedas Wlds de 5 He getieran
afies anos inberaces

1] ] 1350
0 Q 4]
3] 210,885 |
0 B1,118415 1]
4 51,327,300 1,350
4] 1] 0
)] qQ 0
Q L] a
1]

Total

1,450
3,354,049

241,047
09,257,620
102,964,376

50,607,000
47,336,000

97,043,000

Tatal

1,320
4,666,594

210,885
81,118415
85,995,244

50,627,547
34,300,000
84,927,547

pafiia

no mantiene recursog de ofectivo para cumpliv con todas estas necesidades. ya gue |a
experencia muestra gue un nivel minimo de reinversion de loa fondos que estan venclendo
puede ser pronosticado con un alte nivel de seguridad. La Junta Directiva fila imites sabre la
proporcldn minima de fondas que sstan venciendo disponibles para cumpllr can dichos
requerimisntos y sobre al nivel minimo de facilidades interbancarias vy ofras fadllidades de
préstamos que deben existir para cubrir las rafiros en nivales inesperados de demanda.

{22} Riesgo de Liguldez, cantinuacidn
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La tabla en |a siguiente pagina analiza los activos y pasivos de la Compafila en agrupaciones
de vencimiente basadas en e reste del periedo en |a fecha del balance de situacion respecto

a la facha de vencimlento contractual.

31 do marzs de 2006
Sln Cz1a Deda Mas de 5
vencimionta Haslaiane 3afivs Sahos Afjas Total

Aetlvos:
Efectivo v afacins de caja 1,450 O 0 o o 1,460
Depdsitcs a la vista 3354 049 4] a 0 3,354,045
Valores rantenidos
hasta su vencirmisni 0 1] 0 0 211,047 211.047
Fréstamas par Cobrar g g 0 0 99,397,830 98.397.820

142,884, 37
Tatal de actlvos 1450 3,354,049 L) 0 6B 608 BTV B
Faghos:
Prastamos por Pagar O 50,807,000 i} O 0 &0,607,000
VCNs 0 47,334,000 0 0 G 47,338,000
Total da paslvos 0 97,843,000 a 1] 0 97,943,000
Contingancias

31 da diclembre de 2005
Sin Deja De3a Macda 5
yepcimiantn Hastaiafio 3Jafes 5alas afgg Total

Actiyos:
Efestivo v efectas de cala 1,350 0 o 0 o 1,340
Depdsitas 6 la vista 4,566 5a4 o o o 4,688,594
Valores mantenidos
hasta su vencimienta a Q o 1) 210,885 210 885
Prestamos par Sobrar 0 188238649 g g 621928548  B1MME4E
Total de activos 1,350 23,580,463 a 0 21,327,300 550405244
Fagivos:
Presiamos por Pagar Q50327547 ]} J 0 50327547
YCNs 1 3,300,000 1] n 0 34,300,000
Total de pasivos 0 B4,627,547 0 [} 0 84627547
Contingenclas

Nota: La CompaFiia sa dedica a generar y titularizar créditos hipotacarios, por consacuente na se
mantiene en librog los activos por un periodo mayor a tres afios. (En la Gitima titutarizacldn

“Séptimo Fideicomlso™ las hipotecas tenian un promedio de 23.7 meses en al momento de su

veantal.

(23] Estimaciones Contabtes Critlcas y Juicios en la Aplicacidn de Politicas Contablea

La Compafiia efactia estimados y presuncianes que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Los estimados y decisionss son
continuamente evaluados ¥ estdn basados en |e experiencia historica y otrog factores,
incluyende  expectativas de eventos futures que se cresn son razonables bajo laz
circungtanclas.
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(23)

{24)

Estmaciones Contahles Criticas y Julclos en la Aplicaclén de Pollticas Contables,
{continuaciin)

{a} Pérdidas por deterioro scbre préstamos y anticipos

La Compafia revisa sus portafolios de préstamos para evaluar ol deterioro por lo menos en
una base trimestal. Al determinar si una pérdida por deteroro debe ser registrada en el
estado de resultados, el Grupo toma decisionss en cuanio & si axiste una Informacian
observable qus indigue que existe una reduccién que pueds ser medida en los flujos de
efectivo futuros estimadas de un portafollo de prestamos antes que la reducciin pusda ser
identficada con un préstame individual en ese purtafolio. Este evidencia incluye informacian
obsarvable que indlque que ha habido un cambio adverso en la condiclén de pago de los
prestatarios en un grupo, o coendiclones scondmicas haclonales o locales gue corralacionen
con incumplimisntos en activos en el grupn. La Administracion ugs astimados basados en la
experiencla de pérdida histérica por activog con caracterisiicas de resgo de Crédito vy
avidencis objetiva de deterioro similar a aquellos en el partafolio cuando sa programa sus
flujos fuluros de efectivo. La metodologia ¥ prasunciones usades para estimar |a suma y el
tiempao de los flujos de efectivos futures san revisados regularmente para reducir cualquier
diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de pendida.

{k} Impuastos sokre la renta

El Banco esta sujeto g impuestos sobre i@ renta en NUMasas jursdicciones, Estimados
slgnificativos se requleren al determinar la provisisn a nivel mundial para impuesios sobre
la rerta. Existsn muchas trengacclones y calculos para los cu2les la determinacion del
impussto fingl es incierta durante el curso ordinado de negocios. La Compafiia reconcoe
obligaciones por asuntog de auditorias de impuestas anticipadas basadas en astimados
de que 8l habra abligacién de pagar impuestos adicionales. Cuando el resultado fiscal
final de estos asunios as diferente de laa sumas gue fueron Inicialmente registradas,
dichas diferencias impactarén las provisiones per impuesios sobre la renta & impuestos
diferidos an &l pericde an el cual sz hizo dicha determinacion.

Principales Leyes y Regulaciones Apllcables

() Leyde Empresas Financieras
Las apsraciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por a Direceldn
da Empresas Financieras del Ministerdo de Comerio e Industrfas de acusrdo a la
legislacion establecida en la Ley 42 dol 23 de juliode 2001.

fb) Ley de Fidsicomiso
Las nperacionss de fidelcomise en Panama éstan reguladas por la Superintendencia de
Bancog de acuerds 4 la lagislacion establecida en la Ley No.1 del & fe enermo de 1954,

{c) Leyde Roaseguroe
Las operaciones e reaseguros en las [slag de Turks & Caicos estan reguladas por la
Supenntendencia d2 Seguroe de acuerdo a la legislaclén establsclda por la Ley de
Sequros dal 31 de octubre de 1887,
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