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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
La Hipotecaria, S.A. de C.V.:

Introduccion

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de La Hipotecaria, S.A. de C.V., los cuales
comprenden el estado de situaci6n financiera al 31 de diciembre de 2013, y los estados del resultado integral,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y un resumen de las
politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable de la preparacién y la presentacién razonable de estos estados financieros de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la
Administracién determiné necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de
errores significativos, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas
normas exigen que cumplamos con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditorfa para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estdn libres de errores significativos.

Una auditoria incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los montos
y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores significativos en los estados financieros, debido ya sea a
fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de riesgos, consideramos el control interno relevante para la
preparacién y presentacién razonable de los estados financieros por la entidad, a fin de disefiar procedimientos
de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre
la efectividad del control interno de la entidad. Una auditorfa también incluye evaluar lo apropiado de las
politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la Administracion, asi
como evaluar la presentacion de los estados financieros en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionarnos
la base de nuestra opinién de auditoria.

KPMG, S.A., una sociedad andnima salvadoreiia y firma miembro
de la red de firmas miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG
Intenational Cooperative (" jonal"), una entidad suiza.




e

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la
situaci6n financiera de La Hipotecaria, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2013, y su desempefio financiero y
sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

KPMG, S.A.
Registro N° 422

Socio
Registro N° 2234

21 de marzo de 2014
San Salvador, El Salvador



LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(San Salvador, Repiiblica de El Salvador)

Estado de Situacién Financiera

Al 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)

Activos:
Efectivo
Depé6sitos a la vista
Depésitos a plazo

Inversiones en valores

Préstamos
Menos: reserva para pérdidas en préstamos
Préstamos neto

Mobiliario, equipo y mejoras, neto
Inversién en afiliadas al costo
Cuentas e intereses por cobrar
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total del activo

Pasivo y Patrimonio de los Accionistas
Pasivos:

Certificado de inversién

Papel bursatil

Préstamos por pagar

Otros pasivos
Total del pasivo

Patrimonio:
Capital social
Reserva legal
Reserva de capital
Pérdida no realizada en instrumentos financieros
Resultados acumulados
Total del patrimonio de los accionistas
Total del pasivo y patrimonio de los accionistas

Las notas que se acompafian en las pdginas 7 a 31 son parte integral de estos estados financieros.
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) US$
1,700 1,500
4,704,110 2,088,094
0 3,000,000
4,705,810 5,089,594
3,754,026 0
88,104,068 109,278,798
(244,002) (278,660)
87,860,066 109,000,138
188,391 154,031
230,979 29,407
706,262 658,200
107,685 82,617
741,318 693,342
98,294,537 115,707,329
13,718,889 3,918,764
25,103,559 20,701,701
46,498,481 75,296,168
1,760,468 2,230,411
87,081,397 102,147,044
5,799,000 5,099,000
1,138,876 1,008,077
1,800,000 1,800,000
(25,711) 0
2,500,975 5,653,208
11,213,140 13,560,285
98,294,537 115,707,329




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(San Salvador, Reptiblica de El Salvador)

Estado del Resultado Integral

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)

Nota 2013 2012
Us$ Us$
Ingresos de operaciones:
Intereses:
Sobre préstamos por cobrar 6,740,466 7,381,746
Sobre inversiones en valores 248,275 0
Sobre depésitos en bancos 24,111 4,321
Comisién por administracién y manejo, netos 776,231 732,005
Comisiones de préstamos por cobrar 553,748 495,375
Total de ingresos por intereses y comisiones 8,342,831 8,613,447
Menos gastos de intereses y comisiones:
Intereses de préstamos por pagar 3,513,326 3,616,063
Comisiones 443,434 261,458
Total de gastos por intereses y comisiones 3,956,760 3,877,521
Ingreso neto por intereses y comisiones 4,386,071 4,735,926
Menos provision para pérdidas en préstamos 7 252,046 340,746
Ingreso neto por intereses y comisiones, después
de provision para pérdidas en préstamos 4,134,025 4,395,180
Mas otros ingresos
Otros ingresos 191,337 211,957
Total de otros ingresos 191,337 211,957
Menos gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal 14 779,311 783,004
Depreciacién y amortizacién 9 73,377 57,682
Honorarios profesionales y legales 174,369 167,788
Impuestos 401,356 293,238
Otros gastos 14 1,028,395 904,343
Total de gastos generales y administrativos 2,456,808 2,206,055
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 1,868,554 2,401,082
Menos impuesto sobre la renta, estimado 16 489,988 671,870
Utilidad neta 1,378,566 1,729,212
Otros resultados integrales:
Pérdida no realizada en valores disponibles para la venta 8 (25,711) 0
Total de utilidades integrales del periodo 1,352,855 1,729,212

Las notas que se acomparfian en las pdginas 7 a 31 son parte integral de estos estados financieros.
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LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(El Salvador, Repiiblica de EI Salvador)

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)

Saldos al 31 diciembre de 2011
Resultados integrales del afio:
Utilidad neta - 2012

Total de utilidades integrales

Transacciones con los accionistas
Transferencia a reserva legal

Total transacciones atribuibles a los accionistas

Saldos al 31 de diciembre de 2012

Saldos al 31 de diciembre de 2012
Resultados integrales del afio:
Utilidad neta - 2013
Pérdida no realizada en valores disponibles para la venta
Total de utilidades integrales

Transacciones con los accionistas
Aumento de capital por capitalizacién de utilidades
Transferencia a reserva legal
Dividendos

Total transacciones atribuibles a los accionistas

Saldos al 31 de diciembre de 2013

Pérdida no

realizada en Total del
Capital Reserva Reserva instrumentos Resultados patrimonio de
social legal de capital financieros acumulados los accionistas
5,099,000 838,741 1,800,000 0 4,093,332 11,831,073
0 0 0 0 1,729,212 1,729,212
0 0 0 0 1,729,212 1,729,212
0 169,336 0 0 (169,336) 0
0 169,336 0 0 (169,336) 0
5,099,000 1,008,077 1,800,000 0 5,653,208 13,560,285
5,099,000 1,008,077 1,800,000 0 5,653,208 13,560,285
0 0 0 0 1,378,566 1,378,566
0 0 0 (25,711) 0 (25,711)
0 0 0 (25,711) 1,378,566 1,352,855
700,000 0 0 0 (700,000) 0
0 130,799 0 0 (130,799) 0
0 0 0 0 (3,700,000) (3,700,000)
700,000 130,799 0 0 (4,530,799) (3,700,000)
5,799,000 1,138,876 1,800,000 (25,711) 2,500,975 11,213,140

Las notas que se acomparian en las pdginas 7 a 31 son parte integral de estos estados financieros.




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(San Salvador, Repiiblica de El Salvador)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondientes de 2012)

Flujos de efectivo por actividades de operacién:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo neto provisto por
(usado en) actividades de operacion:
Depreciacién y amortizacién
Pérdida por descarte de activos fijos
Provisién para pérdidas en préstamos
Ingresos de intereses
Gasto de intereses
Gasto de impuesto sobre la renta

Sub total

Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos otorgados
Cuentas e intereses por cobrar
Otros activos
Otros pasivos
Efectivo generado de operaciones antes de intereses e impuestos

Impuesto sobre la renta pagado

Intereses recibidos

Intereses pagados

Efectivo neto provisto por (usado en) actividades de operacién

Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Compra de inversiones en valores
Venta de inversiones en valores
Redencién de inversiones en valores
Inversién en asociadas
Adquisicién neta de mobiliario, equipo y mejoras
Efectivo neto usado en actividades de inversién

Flujos de efectivo por actividades de financiamiento:
Pago de préstamos por pagar
Producto de préstamos por pagar
Redencion de certificados de inversién
Producto de certificados de inversién
Redencién de papel bursatil
Producto de papel bursétil
Pago de dividendos

Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de financiamiento

(Disminucién) aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

2013 2012

US$ Us$
1,378,566 1,729,212
73,377 57,682
210 0
252,046 340,746
(7,012,852) (7,386,067)
3,513,326 3,616,063
489,988 671,870
(1,305,339) (970,494)
20,888,026 (18,059,902)
(88,727) 89,377
(47,976) 79,049
89,041 (303,373)
19,535,025 (19,165,343)
(846,756) (154,306)
7,053,517 7,359,108
(3,740,610) (3,374,762)
22,001,176 (15,335,303)
(8,205,000) 0
4,132,671 0
292,592 0
(201,572) (18,050)
(107,947) (38,302)
(4,089,256) (56,352)
(53,097,687) (20,110,553)
24,300,000 38,458,883
(220,775) 0
10,020,900 3,918,764
(20,767,142) (50,266,014)
25,169,000 43,750,000
(3,700,000) 0
(18,295,704) 15,751,080
(383,784) 359,425
5,089,594 4,730,169
4,705,810 5,089,594

Las notas que se acompaiian en las pdginas 7 a 31 son parte integral de estos estados financieros.




LA HIPOTECARIA, S.A.DE C.V.
(San Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2013
(Con cifras correspondiente de 2012)

M)

)

Constitucion y Operaciones

La Hipotecaria, S.A. de C.V. (“la Compafiia”) fue constituida el 13 de junio de 2002 e inscrita al nimero
33 de folio 218 a folio 233 del libro 1716 del Registro de Sociedades del Registro de Comercio de la
Republica de El Salvador. Su actividad principal es otorgar, administrar y titularizar préstamos
hipotecarios residenciales.

La Hipotecaria, S.A. de C.V. es una compafiia privada cuyo accionista es La Hipotecaria (Holding), Inc.
una compariia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas. Los principales accionistas de La
Hipotecaria (Holding), Inc. son Grupo ASSA, S.A. con 69.01%, Inversiones Americasa, S.A. con 16.98%,
Fundacién BIOMAT con 0.51% e International Finance Corporation (IFC) con 13.50%.

La oficina principal estd ubicada en Alameda Roosevelt N° 3107 y 592 Avenida Sur, Colonia Escalén,
Edificio La Centroamericana, San Salvador.

La Administracion de La Hipotecaria, S.A. de C.V. autorizo la emision de estos estados financieros el 30
de enero de 2014.

La Hipotecaria, S.A. de C.V. sera referida en adelante como “la Compafiia”.
Resumen de Politicas Contables Significativas

(@) Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB”).

(b) Base de preparacion
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 han sido preparados en dolares de los Estados
Unidos de América (US$) sobre la base del costo historico o costo amortizado, excepto para ciertos
rubros que la Compafiia decida llevar al valor razonable, los cuales se identifican apropiadamente.

En la preparacion de los estados financieros en conformidad con las NIIF, la Administracion ha
efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso
de aplicacion de las politicas contables de la Compafiia, las cuales afectan las cifras reportadas de
los activos y pasivos y revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros y las cifras reportadas en el estado del resultado integral durante el periodo. Las
estimaciones y supuestos relacionados estan basados en experiencias histéricas y otros factores, los
cuales se creen razonables bajo las circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se
establece el valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no pueden ser
determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Ciertos saldos del afio 2012 han sido reclasificados para mejor presentacion y comparabilidad.




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(El Salvador, Republica de EI Salvador)

Notas a los Estados Financieros

)

Resumen de Politicas Contables Significativas, continuacion

(©)

(d)

(€)

Las estimaciones y supuestos efectuados por la Administracion en la aplicacion de las NIIF que son
particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas con la provision para
pérdidas en préstamos.

Inversiones en valores
Los valores son clasificados a su fecha de adquisicion, basados en la capacidad o intencion de la
Administracion de vender o mantener hasta la fecha de vencimiento.

e Valores disponibles para la venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intenciéon de mantenerlos por
un periodo indefinido de tiempo, esperando ser vendidos respondiendo a la necesidad de
liquidez o cambios en la tasa de interés, tipo de cambio o precio del instrumento. Estas
inversiones se llevan al valor razonable, y los cambios en dicho valor razonable se llevan como
otro resultado integral.

Préstamos

Los préstamos por cobrar para tenencia hasta sus vencimientos se presentan al valor del principal
pendiente de cobro, menos la reserva para pérdidas en préstamos. Los préstamos por cobrar que se
tengan disponibles para venta se presentan a valor razonable. Mientras no se realice la titularizacion
de los préstamos disponibles para venta, la Administracion evalla los préstamos para determinar si
existen casos de deterioro en el valor de los mismos, en cuyo caso reconoce en el estado del
resultado integral una provision para deterioro de valor de los préstamos.

Deterioro de préstamos

La Compafiia evalta a cada fecha de los estados financieros si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. Si existe evidencia objetiva de que se ha incurrido
en una peérdida por deterioro, el monto de la pérdida es presentado como la diferencia entre el valor
en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo descontados estimados, a la tasa de
interés efectiva original del préstamo. El valor en libros del activo es rebajado por deterioro
mediante el uso de una cuenta de reserva y el monto de la pérdida es reconocido en el estado del
resultado integral como una provision de pérdida por deterioro.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar si existe
evidencia objetiva del deterioro: individualmente para los préstamos que son individualmente
significativos y colectivamente para los préstamos que no son individualmente significativos.

e Préstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son determinadas por una
evaluacion de las exposiciones caso por caso. Este procedimiento se aplica a todos los
préstamos que sean o no individualmente significativos. Si se determina que no existe evidencia
objetiva de deterioro para un préstamo individual, éste se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, descontados a
la tasa efectiva original del préstamo, contra su valor en libros actual y el monto de cualquier
pérdida se carga como una provision para pérdidas en el estado de resultado integral. El valor
en libros de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(El Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

)

Resumen de Politicas Contables Significativas, continuacién

(f)

e Préstamos colectivamente evaluados
Para los propdsitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se agrupan de
acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas caracteristicas son relevantes para
la estimacion de los flujos futuros de efectivo para los grupos de tales activos, siendo
indicativas de la capacidad de pago de los deudores de todas las cantidades adeudadas segun los
términos contractuales de los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivo futuros en un grupo de los préstamos que se evalUan colectivamente para
deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo,
experiencia de pérdida histdrica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la Administracidn sobre si las condiciones
econdmicas y crediticias actuales son tales que es probable que el nivel real de pérdidas
inherentes sea mayor o menor que la experiencia historica sugerida.

e Reversion del deterioro
Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucién
pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que el deterioro fue
reconocido, la pérdida previamente reconocida por deterioro es reversada reduciendo la cuenta
de reserva para deterioro de préstamos. ElI monto de cualquier reversion se reconoce en el
estado del resultado integral.

Mobiliario, equipo y mejoras

Todo el mobiliario y equipo se presenta al costo histérico menos depreciacion y amortizacion
acumulada. EIl costo histérico incluye cualquier gasto que sea directamente atribuible a la
adquisicion de los bienes.

Los costos subsiguientes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, segun corresponda, s6lo cuando existe la probabilidad de que el beneficio econémico
asociado al bien retorne a la Compafiia y el costo del bien pueda ser registrado de una forma
confiable. Los costos considerados como reparaciones y mejoras son cargados al estado del
resultado integral cuando se incurren.

El gasto por depreciacion es cargado a las operaciones corrientes, utilizando el método de linea
recta, sobre la vida Gtil estimada de los activos relacionados. La vida Gtil y valor residual estimado
de los activos se resume como sigue:

Mobiliario y equipo 3 —10 afios
Equipo rodante 5 afios
Mejoras 3 - 10 afios

La vida atil y valor residual de los activos es revisado y ajustado si es apropiado a la fecha del
estado de situacion financiera.




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(El Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

(2)

Resumen de Politicas Contables Significativas, continuacion

(9)

(h)

(i)

El mobiliario y equipo se revisa para determinar si existe deterioro siempre que los acontecimientos
0 los cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede no ser recuperable. El
valor del mobiliario y equipo se reduce inmediatamente a su valor recuperable si el valor en libros
es mayor que el valor recuperable estimado. La cantidad recuperable es la méas alta entre el valor
razonable del activo menos el costo de vender y valor en uso.

Deterioro de activos

Los valores en libros de los activos de la Compafiia son revisados a la fecha del estado de situacion
financiera para determinar si existe un deterioro en su valor. Si dicho deterioro existe, el valor
recuperable del activo es estimado y se reconoce una pérdida por deterioro igual a la diferencia
entre el valor en libros del activo y su valor estimado de recuperacion. La pérdida por deterioro en
el valor de un activo se reconoce como gasto en el estado del resultado integral.

Préstamos por pagar y titulos de deuda emitidos

Los préstamos por pagar son el resultado de los recursos que la Compafiia solicita para mantener
liguidez. La Compaifiia clasifica los instrumentos de capital en pasivos financieros o en
instrumentos de capital de acuerdo con la sustancia de los términos contractuales del instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva,
excepto para los pasivos que la Compafiia decide registrar a valor razonable con cambios en
resultados.

Ingreso y gasto por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado del resultado integral para todos
los instrumentos financieros presentados al costo amortizado usando el método de la tasa interés
efectiva.

El método de la tasa interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de un activo o
un pasivo financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo relevante.
La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por
cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando
sea apropiado, por un periodo mas corto, con el importe neto en libros del activo o pasivo
financiero. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, la Compafiia estima los flujos de caja
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por ejemplo, opciones de
prepago) pero no considera pérdidas de crédito futuras. El calculo incluye todas las comisiones y
cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o descuento.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingresos por comision del préstamo en el estado
del resultado integral. La Compafia percibe ingresos recurrentes por sus servicios de
administracion de los créditos hipotecarios que han sido titularizados a fideicomisos. Estos ingresos
son calculados mensualmente en base al saldo insoluto a capital de los créditos hipotecarios de cada
emision de bonos hipotecarios y pagados trimestralmente.
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LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
(El Salvador, Republica de El Salvador)

Notas a los Estados Financieros

(2)

@)

Resumen de Politicas Contables Significativas, continuacion

()  Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado sobre la renta gravable para el afio,
utilizando la tasa de impuesto vigente a la fecha del estado de situacion financiera y cualquier otro
ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuesto por pagar y/o por cobrar en
afos futuros, que resulta de diferencias temporales entre los saldos en libros de activos y pasivos
para fines de reportes financieros y los saldos para propositos fiscales, utilizando la tasa impositiva
a la fecha del estado de situacion financiera. Estas diferencias temporales se esperan reversar en
fechas futuras. Los activos de impuesto diferido son reversados hasta el punto en que ya no sea
probable que se vaya a realizar el efecto impositivo relacionado.

(k)  Equivalentes de efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo los equivalentes de efectivo incluyen depésitos a
plazo en bancos con vencimientos originales de tres meses 0 menos.

() Uniformidad en la presentacion de estados financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente han sido aplicadas consistentemente en los
periodos presentados en los estados financieros.

(m) Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones
A la fecha del estado de situacion financiera existen normas, modificaciones e interpretaciones las
cuales no son efectivas para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2013, por lo tanto no han
sido aplicadas en la preparacion de la informacion financiera:

NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma parte de la primera
fase del proyecto comprensivo del Comité de Normas (IASB) para reemplazar NIC 39. La norma
es efectiva para periodos anuales comenzando en 6 después del 1 de enero de 2018. Se permite su
aplicacion en fecha mas temprana.

La Compafiia anticipa que la adopcién de esta norma no tendrd un impacto significativo en los
estados financieros.

Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en una entidad y
un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra entidad. Las actividades de la Compafiia se

relacionan con el uso de instrumentos financieros incluyendo derivados y, como tal, el estado de situacion
financiera se compone principalmente de instrumentos financieros.
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Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion

La Junta Directiva de la Compafiia tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha establecido ciertos comités para
la administracién y vigilancia periédica de los riesgos a los cuales esta expuesta la Compafiia, entre estos
comités estan los siguientes: Comité de Crédito, Comité de Cobros y Comité de Auditoria.

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, de liquidez, de mercado,
de tasa de interés y operacional, los cuales se describen a continuacion:

Riesgo de credito:

Es el riesgo que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad de la Compafiia no cumpla,
completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia hacer a la Compafiia de conformidad con los
términos y condiciones pactados al momento en que la Compafiia adquirio el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, la Compafiia ha formulado para su cumplimiento un Manual de Politicas
de Crédito en el cual se establecen los términos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otorgado
por la Compafiia.

Adicionalmente, la Compafia cuenta con un Departamento de Crédito que analiza cada solicitud de
préstamo, realiza las investigaciones pertinentes, valida y certifica el cumplimiento de las Politicas de
Crédito, y presenta y sustenta dicha solicitud ante el Comité de Crédito. EI Comité de Crédito asignado
por la Junta Directiva vigila el cumplimiento de las Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.

La Compafiia ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito, como se
resume a continuacion:

e Formulacion de politicas de crédito: Estas Politicas de Crédito son revisadas y actualizadas tomando
en cuenta el entorno macroeconémico del pais, la experiencia que la Compafiia ha mantenido en su
propia cartera de préstamos y las tendencias y practicas de la industria en la cual se desempefia la
Companfiia. EI Comité Ejecutivo de Créditos, el cual formula las Politicas de Crédito, estd compuesto
por el Gerente General, el Vicepresidente Ejecutivo de Negocios, el Gerente de Pais, y el
Vicepresidente de Activos y Cobros.

e Establecimiento de limites de autorizacién: La Compafia ha establecido limites maximos de
otorgamiento de préstamos que ascienden a US$120,000 para préstamos hipotecarios y US$25,000
para préstamos personales. Adicionalmente, cada solicitud de préstamo debe llevar la aprobacion de
un minimo de dos Miembros del Comité de Crédito, el cual lo compone el Gerente General, Gerente
de Pais, el Vicepresidente de Activos y Cobros, el Gerente de Crédito, y el Oficial de Crédito. Este
Comité de Créditos esta compuesto por miembros de Panaméa y El Salvador.

e Limites de concentracidn y exposicion: La plataforma tecnolégica de la Compafiia permite definir
ciertos niveles de concentracion de los clientes dentro de su cartera; en la actualidad se esta trabajando
en definir ciertos limites de concentracion y exposicion en base a los perfiles del cliente.
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e Desarrollo y mantenimiento de evaluacion de riesgo: El Departamento de Riesgo de la Compafiia
establecié un Comité de Cobros el cual se retine de forma mensual para evaluar los perfiles de crédito
de los clientes que han caido en morosidad durante el mes inmediatamente anterior a la fecha de la
reunion. El objetivo de esta reunidn es evaluar tendencias y comportamientos de los clientes que han
caido en morosidad y evaluar las Politicas de Crédito para hacer las recomendaciones de ajustes
pertinentes a las mismas.

e Revision de cumplimiento con politicas: La revision del Cumplimiento de Politicas de Crédito recae en
el Departamento de Crédito el cual revisa y analiza cada solicitud de préstamo, y en el Comité de

Crédito que evalla y aprueba las solicitudes de préstamos.

La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros de la Compafiia que estan expuestos al riesgo de
crédito y su correspondiente evaluacion:

Préstamos
Deterioro individual:

Grado 6:

Provision por deterioro
Saldo deteriorado neto

Morosos sin deterioro:
Grado 2: Riesgo bajo
01 — 30 dias

31 -60 dias

Grado 3 al 5: Lista de vigilancia
61 — 90 dias

91 - 120 dias

121 - 150 dias

151 - 180 dias

Valor en libros

Grado 1: Al dia

Total en libros

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia mantiene en clasificacion “no moroso
depdsitos en bancos por la suma de US$4,704,110 (2012: US$5,088,094) e inversiones en valores por

US$3,754,026.

2013 2012
Uss$ uss$
1,483,910 1,774,734
(244,002) (278,660)
1,239,908 1,496,074
2,668,646 3,155,135
1,468,892 2,113,665
825,174 1,100,625
250,476 561,067
243,614 247,996
37,373 200,527
5,494,175 7,379,015
81,125,983 100,125,049
87,860,066 109,000,138

sin deterioro”, los

La Compafiia ha calificado en 6 grados el estatus de sus préstamos como se detallan a continuacion:

Grado 1:
Grado 2:
Grado 3:
Grado 4:
Grado 5.
Grado 6:

Con saldos corrientes y al dia
Con saldo de 1 a 60 dias

Con saldo de 61 a 90 dias
Con saldo de 91 a 120 dias
Con saldo de 121 a 180 dias
Con saldo mayor a 180 dias
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Tal como se detall6 en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicion de riesgo e informacién de los
activos deteriorados y las premisas utilizadas para estas revelaciones son las siguientes:

o Deterioro en préstamos:
El deterioro para los préstamos se determina considerando el monto de principal e intereses de acuerdo
al término contractual de los préstamos. Estos préstamos son evaluados en el grado 6 del sistema de
evaluacion de riesgo de crédito de la Compaiiia.

e Morosidad sin deterioro de los préstamos:
Préstamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan morosos, pero
contractualmente la Compafiia no considera que exista una pérdida por deterioro basado en el nivel de
garantias disponibles sobre los montos adeudados a la Compafiia. Generalmente, los préstamos en esta
condicidn son clasificados en un grado de 2 a 5.

e Reservas por deterioro:
La Compafiia ha establecido reservas para deterioro, las cuales representan una estimacién sobre las
pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los componentes principales de esta reserva estan
relacionados con riesgos individuales, y la reserva para pérdidas en préstamos establecida de forma
colectiva.

La Comparfiia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes que consisten en hipotecas
sobre las propiedades y otras garantias sobre estos activos. Las estimaciones del valor razonable estan
basadas en el valor del colateral segun sea el periodo de tiempo del crédito y generalmente no son
actualizadas excepto si el crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor estimado de las garantias hipotecarias sobre los préstamos ascendian
aproximadamente a US$102,501,479 (2012: US$130,762,679).

La Compafiia monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion geogréfica. El
analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es el siguiente:

Préstamos Depositos Inversiones
2013 2012 2013 2012 2013 2012
uss$ uss uss uss uss us$
Concentracién por sector:
Préstamos hipotecarios 82,847,865 104,462,593 0 0 0 0
Préstamos personales 5,256,203 4,816,205 0 0 0 0
Otros sectores 0 0 4,704,110 5,088,094 3,754,026 0
88,104,068 109,278,798 4,704,110 5,088,094 3,754,026 0
Concentracién geografica:
El Salvador 88,104,068 109,278,798 4,704,110 5,088,094 0 0
Panama 0 0 0 0 3,754,026 0
Valor en libros 88,104,068 109,278,798 4,704,110 5,088,094 3,754,026 0

Las concentraciones geogréficas de los préstamos y depdsitos con bancos estdn basadas en la ubicacién
del deudor.
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compafiia de cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, de un retiro inesperado de fondos aportados por acreedores o clientes, el deterioro
de la calidad de la cartera de préstamos, la reduccion en el valor de las inversiones, la excesiva
concentracién de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y pasivos, la falta de
liquidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo. La
Compafiia administra sus recursos liquidos para honrar sus pasivos al vencimiento de los mismos en
condiciones normales.

Administracion del riesgo de liquidez

La Compaiiia controla este riesgo con reservas apropiadas de liquidez y de activos facilmente realizables,
usualmente por encima de los requerimientos regulatorios, con adecuado calce de plazos entre activos y
pasivos y con planes de contingencia que son periddicamente revisados y actualizados.

La tabla siguiente analiza los activos y pasivos de la Compariia en agrupaciones de vencimiento del
principal estimados:

Hasta Delab Més de
2013 1 afio afios 5 afios Total
uss uss uss$ uss$
Activos:
Efectivo 1,700 0 0 1,700
Depositos en bancos 4,704,110 0 0 4,704,110
Inversion en valores 0 0 3,754,026 3,754,026
Préstamos * 37,936 1,913,093 86,153,039 88,104,068
Otros activos 706,262 0 0 706,262
Total de activos 5,450,008 1,913,093 89,907,065 97,270,166
Pasivos:
Papel burstil 25,159,000 0 0 25,159,000
Certificados de inversion 2,000,000 11,750,000 0 13,750,000
Préstamos por pagar 11,710,257 33,146,363 2,000,000 46,856,620
Otros pasivos 1,760,468 0 0 1,760,468
Total de pasivos 40,629,725 44,896,363 2,000,000 87,526,088
Margen de liquidez neto (35,179,717) (42,983,270) 87,907,065 9,744,078
* Los montos representan las fechas de los vencimientos Gltimos contractuales.
Hasta Delab Més de
2012 1 afio afos 5 afios Total
us$ uss$ us$ Uss$
Activos:
Efectivo 1,500 0 0 1,500
Depositos en bancos 5,088,094 0 0 5,088,094
Préstamos * 7,276 1,518,442 107,753,080 109,278,798
Otros activos 658,200 0 0 658,200
Total de activos 5,755,070 1,518,442 107,753,080 115,026,592
Pasivos:
Papel burstil 20,750,000 0 0 20,750,000
Certificados de inversion 0 3,942,100 0 3,942,100
Préstamos por pagar 23,860,257 24,937,180 27,000,000 75,797,437
Otros pasivos 2,225,793 0 0 2,225,793
Total de pasivos 46,836,050 28,879,280 27,000,000 102,715,330
Margen de liquidez neto (41,080,980) (27,360,838) 80,753,080 12,311,262

* Los montos representan las fechas de los vencimientos Gltimos contractuales.
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La Compafiia tiene la posibilidad de titularizar préstamos hipotecarios. Con esta caracteristica de
titularizar su cartera de préstamos y mantener lineas de crédito notariadas, la Compafia mitiga cualquier
descalce de su liquidez.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causa de cambios en las
tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios accionarios y otras variables financieras,
asi como la reaccion de los participantes de los mercados de valores a eventos politicos y econémicos. La
administracion de este riesgo es supervisada constantemente por la Gerencia General. Para mitigar este
riesgo, la Compafiia ha documentado en sus politicas controles relacionados con limites de inversion,
clasificacion y valuacion de inversiones, calificacion de cartera, verificacion de pagos de intereses,
sensibilidad y prueba de tasas.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo de que los flujos de efectivo futuros de un
instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El riesgo de la tasa
de interés del valor razonable es el riesgo de que el valor del instrumento financiero fluctde debido a
cambios en las tasas de interés del mercado.

La Compafiia asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles prevalecientes de tasas
de interés del mercado tanto en su riesgo de valor razonable como en el de su 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 que surjan movimientos inesperados. Mensualmente la Junta Directiva revisa
el comportamiento de las tasas de interés de los activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los
resultados de la Compafiia y toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los
resultados financieros de la Compafiia.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compafiia a los riesgos de la tasa de
interés. Los activos y pasivos de la Compafiia estan incluidos en la tabla a su valor en libros, clasificados
por categorias por el que ocurra primero entre la nueva fijacion de tasa contractual o las fechas de
vencimiento.

2013 Hasta Mas de No_ generan
a— 1 afio 1 afio interés Total
Us$ Us$ Us$ Uss$

Activos:
Depdsitos en bancos 1,831,988 0 2,872,122 4,704,110
Inversiones 0 3,754,026 0 3,754,026
Préstamos 88,104,068 0 0 88,104,068
Total de activos 89,936,056 3,754,026 2,872,122 96,562,204
Pasivos:
Certificados de inversion 2,000,000 11,718,889 0 13,718,889
Papel bursatil 25,103,559 0 0 25,103,559
Préstamos por pagar 46,498,481 0 0 46,498,481
Total de pasivos 73,602,040 11,718,889 0 85,320,929
Sensibilidad neta de tasa de interés 16,334,016 (7,964,863) 2,872,122 11,241,275
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2012 Hasta Mas de No generan
== 1 afio 1 afio interés Total
Us$ Us$ Uss$ uUss$

Activos:
Depositos en bancos 230,625 0 1,857,469 2,088,094
Depoésitos a plazo en bancos 3,000,000 0 0 3,000,000
Préstamos 109,278,798 0 0 109,278,798
Total de activos 112,509,423 0 1,857,469 114,366,892
Pasivos:
Certificados de inversion 0 3,918,764 0 3,918,764
Papel bursatil 20,701,701 0 0 20,701,701
Préstamos por pagar 75,296,168 0 0 75,296,168
Total de pasivos 95,997,869 3,918,764 0 99,916,633
Sensibilidad neta de tasa de interés 16,511,554 _(3,918,764) 1,857,469 14,450,259

La Compafiia obtiene sus fondos principalmente con pasivos cuyas tasas de interés fluctian de las
siguientes maneras: 1) Tasas fijas por periodos no mayores de un (1) afio. 2) Tasas variables segln
fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas, trimestralmente o semestralmente. 3) Tasas fijas por periodos
mayores de (1) afio.

Las tasas de interés devengadas por los activos de la Compafiia fluctian de las siguientes maneras:
1) Tasas variables que son ajustadas segun determine la Compafiia, de tiempo en tiempo, en base al costo
de sus pasivos. 2) Tasas que determina la Compafiia donde se deposita la liquidez.

El siguiente cuadro presenta las diferentes clases de activos y pasivos y la cantidad de las diferentes clases
arriba descritas.

Categoria de Pasivo 2013 2012
Uss$ Uss$
Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
trimestralmente o semestralmente 46,856,620 75,797,437
Tasas fijas por periodos no mayores de un (1) afio obligaciones
negociables 25,159,000 20,750,000
Tasas fijas por periodos mayores de un (1) afio obligaciones
negociables 13,750,000 3,942,100

Categoria de Activo
Tasas ajustadas segun determine la Compafiia, de tiempo en tiempo en

base al costo de los pasivos de la Compafiia 88,104,068 109,278,798
Tasas fijas por periodos mayores de un (1) afio Inversiones en Valores 3,754,026 0
Tasas fijas por periodos menos de un (1) afio depoésito a plazo 0 3,000,000
Tasas variables por periodos menos de un (1) afio (cuenta corriente y

de ahorro) 4,704,110 2,088,094
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En general, la posicion del riesgo de tasa de interés estd manejada directamente por la Tesoreria de la
Compafiia con el fin de eliminar o minimizar la sensibilidad entre fluctuaciones de tasas de interés entre
activos y pasivos financieros.

Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los
procesos de la Compafiia, de personal, tecnologia e infraestructura, y de factores externos que no esté
relacionado a riesgos de créditos y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y
regulatorios.

El objetivo de la Compariia es administrar el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras y
dafios en la reputacion de la Compaiiia.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacion de los controles sobre el riesgo
operacional estd asignada a la administracion superior dentro de cada &rea de negocio. La Gerencia
General monitorea los riesgos operativos de importancia apoyada en su equipo gerencial y disefia e
implementa controles adecuados que mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Las politicas y
procedimientos que formalizan estos controles son desarrollados y monitoreados. Todas las politicas antes
de ser implementadas son aprobadas por la Gerencia General.

Durante el afio la Gerencia General junto a su equipo gerencial realiza evaluaciones continuas sobre la
efectividad en el disefio y operacion de los controles claves. Las debilidades en el disefio o
funcionamiento de los procesos son atacados de inmediato para prevenir errores futuros.

Esta responsabilidad es apoyada por el desarrollo de estandares para administrar el riesgo operacional,
desarrollado e implementado por la Gerencia General en las siguientes areas:

e Aspectos sobre la adecuada segregacion de funciones, incluyendo la independencia en la
autorizacion de transacciones.

Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y reconciliaciones de transacciones.

Cumplimento con los requerimientos regulatorios y legales.

Documentacion de controles y procesos.

Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucion de las mismas.

Desarrollo del plan de contingencia.

Desarrollo de entrenamiento al personal de la Compafiia.

Aplicacién de normas de ética en el negocio.

Desarrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de seguridad.

Estas politicas establecidas por la Compafiia estan soportadas por un programa de revisiones periddicas.
Los resultados de estas revisiones son discutidas con el personal encargado de cada unidad de negocio
para su accion correctiva.
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(4) Partes Relacionadas
A continuacidn se presenta un detalle de las partes relacionadas:

2013 2012
Activos: us$ us$
Inversion en afiliada 230,979 29,407

Segun se describe en las notas (10) y (11), Grupo ASSA, S.A. ha otorgado una fianza solidaria para
garantizar emision de papel bursatil y certificados de inversion de la Compafiia, y es fiadora de uno de los
financiamientos por pagar de la Compafiia que se detallan en nota (12).

(5) Cuentas e Intereses por Cobrar

A continuacion se presenta un detalle de las cuentas e intereses por cobrar:

2013 2012
uss$ uss$
Cuentas por cobrar:
Clientes 240,281 218,678
Empleados 1,233 2,210
Varios 122,737 54,636

364,251 275,524
Intereses por cobrar:

Clientes 333,431 382,676
Bono hipotecario 8,580 0

342,011 382,676
706,262 658,200

(6) Efectivoy Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detallan a continuacion:

2013 2012

US$ USs$
Efectivo 1,700 1,500
Depdsitos a la vista 4,704,110 2,088,094
Depdsitos a plazo fijo 0 3,000,000
4,705,810 5,089,594

Al 31 de diciembre de 2012 la Compafia mantenia dep6sitos a plazo fijo por la suma de US$3,000,000,
los cuales tenian vencimientos a menos de un mes y sus tasas de interés oscilaban entre 0.25% a 0.75%.
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(8)

Préstamos - Netos

La composicién de la cartera de préstamos se resume asi:

2013 2012
us$ US$
Préstamos:
Personales y otros 5,256,203 4,816,205
Hipotecarios residenciales 82,847,865 104,462,593
88,104,068 109,278,798
Menos provisién para pérdida en préstamos (244,002) (278,660)
87,860,066 109,000,138

Al 31 de diciembre de 2013 la Compafiia mantenia préstamos hipotecarios por US$43,310,416 (2012:
US$87,221,797) en garantia de obligaciones contraidas con varias instituciones financieras (véase nota
12).

Las tasas de interés anual que devengan los préstamos oscilaban entre 6.95% a 8.50% y los préstamos
personales devengan intereses que van del 9.00% a 11.00%.

El movimiento de la provision para pérdida en préstamos es el siguiente:

2013 2012

US$ US$
Saldo al inicio del afio 278,660 263,316
Provision cargada a gastos del afio 252,046 340,746
Préstamos castigados (286,704) (325,402)
Saldo al final del afio 244,002 278,660

En el 2013, la Compafiia transfirié saldos de su cartera de préstamos hipotecarios residenciales para la
constitucion del Décimo Primer Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios por un monto de US$45,000,408,
los cuales fueron registrados como venta de carteras y no generaron ganancia ni pérdida en la transaccion.
Posteriormente, estos préstamos fueron titularizados.

Inversiones en Valores

Al 31 de diciembre de 2013 la Compafiia mantiene una cartera de inversiones por un valor de
US$3,754,026. Estas inversiones estan clasificadas de la siguiente forma:

Inversiones Disponibles para la Venta:

La Compafiia adquirio durante el primer semestre del afio 2013, Bonos Serie A emitidos por el Décimo
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios domiciliados en Panamd, los cuales estan
valuados por el monto de US$3,754,025 con vencimiento el 25 de octubre de 2041.

Al 31 de diciembre de 2013, estas inversiones se detallan de la siguiente manera:

2013
Valor Costo
Razonable Amortizado
Bonos hipotecarios 3,754,026 3,779,737
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9)

Durante el afio 2013 la Compafiia presenta pérdidas no realizadas para los valores disponibles para la
venta por US$25,711, las cuales se incluyen como Otro Resultado Integral.

Los bonos serie A del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios contemplan una
tasa de interés fija de 4.54%.

El valor razonable de las inversiones son determinadas de acuerdo con los siguientes niveles de jerarquia:

Nivel 1 - Precios cotizados en un mercado activo: instrumentos financieros con precios cotizados en el
mercado activo.

Nivel 2 - Técnicas de valuacion usando datos observados en el mercado: instrumentos financieros sin
precios de mercado para los cuales en su valuacion se han utilizado precios de instrumentos idénticos
obtenidos de un mercado activo, o los instrumentos financieros fueron valorizados usando modelos donde
todos los datos significativos fueron observados en un mercado activo.

Nivel 3 - Técnica de valuacién donde los datos significativos no han sido observados en un mercado:
instrumentos financieros valorizados usando técnicas de valorizacion donde uno o més datos
significativos no han sido observados en un mercado activo.

2013
Descripcion Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
US$ us$ USs$
Inversiones disponibles para la venta 0 0 3.754.026

Mobiliario, Equipo y Mejoras
El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad se resumen a continuacion:

31 de diciembre de 2013

Equipo de Equipo Mejoras a la
Mobiliario oficina rodante propiedad Total
uss$ us$ uss$ uUss$ us$

Costo:
Saldos al inicio del afio 114,724 301,780 84,183 154,844 655,531
Compras 3,234 61,990 42,723 0 107,947
Ventas y descartes (251) (331) (1,600) 0 (2,182)
Saldos al final del afio 117,707 363,439 125,306 154,844 761,296
Depreciacion acumulada:
Saldos al inicio del afio 76,661 269,063 61,734 94,042 501,500
Gasto del afio 11,490 30,579 17,773 13,535 73,377
Ventas y descartes (41) (331) (1,600) 0 (1,972)
Saldos al final del afio 88,110 299,311 77,907 107,577 572,905
Saldos netos 29,597 64,128 47,399 47,267 188,391
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31 de diciembre de 2012

Equipo de Equipo Mejoras a la
Mobiliario oficina rodante propiedad Total
us$ US$ us$ us$ uss$

Costo:
Al inicio del afio 112,262 283,597 81,108 140,262 617,229
Compras 2,462 18,183 3,075 14,582 38,302
Al final del afio 114,724 301,780 84,183 154,844 655,531
Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio 66,048 250,989 45,051 81,730 443,818
Gasto del afio 10,613 18,074 16,683 12,312 57,682
Al final del afio 76,661 269,063 61,734 94,042 501,500
Saldos netos 38,063 32,717 22,449 60,802 154,031

(10) Certificados de Inversion

La Compaiiia tiene autorizada por la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador una emisién
de US$30,000,000 en Certificados de Inversion (Cl), las cuales se encuentran respaldadas con garantia de
Grupo ASSA, S.A. Al 31 de diciembre de 2013, el saldo neto de emision es el siguiente

31 de diciembre 31 de diciembre
Tipo Tasa de interés Vencimiento 2013 2012
uss$ US$
Tramo 1 5.00% Septiembre, 2015 2,000,000 2,000,000
Tramo 2 4.75% Septiembre, 2014 2,000,000 1,942,100
Tramo 3 5.00% Agosto, 2015 2,000,000 0
Tramo 4 5.25% Septiembre, 2016 1,000,000 0
Tramo 5 5.25% Septiembre, 2016 1,000,000 0
Tramo 6 5.00% Octubre, 2015 2,000,000 0
Tramo 7 5.25% Octubre, 2016 1,500,000 0
Tramo 8 5.00% Noviembre, 2015 250,000 0
Tramo 9 5.00% Noviembre, 2015 2,000,000 0
13,750,000 3,942,100
Menos gastos prepagados por cada emision (31,111) (23,336)
13,718,889 3,918,764

(11) Papel Bursatil (PBs)

La Compafiia tiene autorizado por la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador un plan
rotativo de hasta US$35,000,000 en Papel Bursatil, los cuales se encuentran respaldados con el crédito
general de la Compafiia y una fianza solidaria de Grupo ASSA, S.A.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de la emision es el siguiente:
31 de diciembre

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2013
USs$
Tramo 19 4.00% Enero, 2014 1,000,000
Tramo 20 4.00% Enero, 2014 1,500,000
Tramo 21 4.00% Febrero, 2014 2,000,000
Tramo 22 4.25% Febrero, 2014 2,000,000
Tramo 23 4.50% Marzo, 2014 2,000,000
Tramo 24 4.50% Marzo, 2014 3,000,000
Tramo 25 4.50% Abril, 2014 3,000,000
Tramo 26 4.50% Abril, 2014 3,000,000
Tramo 27 4.50% Mayo, 2014 1,500,000
Tramo 28 4.50% Junio, 2014 1,000,000
Tramo 29 4.50% Julio, 2014 1,000,000
Tramo 30 4.50% Agosto, 2014 1,500,000
Tramo 31 4.35% Junio, 2014 2,000,000
Tramo 32 4.50% Octubre, 2014 354,000
Tramo 33 4.50% Octubre, 2014 40,000
Tramo 34 4.50% Junio, 2014 265,000
25,159,000
Menos gastos prepagados por cada emision (55,441)
25,103,559
31 de diciembre
Tipo Tasa de interés Vencimiento 2012
Us$
Tramo 03 4.1250% Febrero, 2013 3,000,000
Tramo 04 4.2500% Abril, 2013 2,250,000
Tramo 05 4.2500% Mayo, 2013 2,250,000
Tramo 07 4.0000% Marzo, 2013 1,000,000
Tramo 09 4.5000% Julio, 2013 1,000,000
Tramo 10 4.5000% Julio, 2013 1,000,000
Tramo 11 4.5000% Agosto, 2013 1,500,000
Tramo 12 4.2500% Enero, 2013 1,000,000
Tramo 13 4.5000% Agosto, 2013 1,500,000
Tramo 14 4.3500% Marzo, 2013 1,000,000
Tramo 15 4.7500% Marzo, 2013 1,000,000
Tramo 16 4.7500% Abril, 2013 1,250,000
Tramo 17 4.5000% Marzo, 2013 1,500,000
Tramo 18 4.2500% Enero, 2013 1,500,000
20,750,000
Menos gastos prepagados por cada emision (48,299)
20,701,701
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(12) Préstamos por Pagar

Los financiamientos recibidos se resumen a continuacion:
2013 2012
us$ uss$
Linea de crédito para capital de trabajo por US$5,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcién de las partes y tasa de interés anual Libor
mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 5,000,000 5,000,000

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por US$5,000,000, con
vencimiento cada 12 meses renovable a opcion de las partes y tasa de interés
anual Libor mas un margen. 0 5,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$9,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcidn de las partes y tasa de interés anual Libor
mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 3,800,000 9,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$15,000,000, con vencimiento
de cinco afios (2016) y tasa de interés semestral Libor mas un margen,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 8,333,336 11,666,668

Linea de crédito para capital de trabajo por US$10,000,000, con vencimiento
de tres afios (2015) y tasa de interés semestral Libor mas un margen,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 6,153,846 9,230,769

Linea de crédito para capital de trabajo por US$10,000,000, con vencimiento
de tres afios (2018) y tasa de interés semestral Libor mas un margen,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 10,000,000 6,500,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$25,000,000, con vencimiento
de tres afios (2015) y tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado
con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 4,450,000 8,900,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$25,000,000, con vencimiento
de ocho afios (2018) y tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado
con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 7,119,438 20,500,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$25,000,000, con vencimiento
de cinco afios (2018) y seis afios (2019) y tasa de interés anual Libor mas un
margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 2,000,000 0
Total de financiamientos recibidos 46,856,620 75,797,437
Menos gastos iniciales (358,139) (501,269)
Total de financiamientos recibidos 46,498,481 75,296,168

Las tasas de interés anual en los préstamos por pagar oscilan en un rango de 2.5147% a 6.00%
(2012: 2.8710% a 6.00%).

Grupo ASSA, S.A. es fiador de uno de los financiamientos por pagar de la Compafiia. Al 31 de diciembre

de 2013, la Compafila mantenia créditos hipotecarios por cobrar por US$43,310,416 (2012:
US$87,221,797) en garantia de las obligaciones contraidas con instituciones financieras (ver nota 7).
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(13)

Informacion de Segmentos

La informacion por segmentos de la Compafiia se presenta respecto de los negocios y ha sido preparada
por la Administracion exclusivamente para ser incluida en estos estados financieros. Los reportes internos
estructurados y producidos regularmente por la Administracion no contemplan la separacion de activos,
pasivos, ingresos y gastos correspondientes a cada segmento de negocios.

La composicidn de los segmentos de negocios se describe de la siguiente manera:

Hipotecas como activos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos de intereses menos los costos
por financiamiento que generan los préstamos hipotecarios que la Compafiia mantiene como activos,
mas las comisiones por otorgamiento y la parte proporcional que corresponde a las comisiones por
cobranzas y servicio de reaseguro obtenidos de la compafiia de seguros a la que se le presta el servicio

de reaseguro.

Hipotecas en fideicomiso: Dentro de este concepto se recogen los ingresos por comisiones generadas
por la gestion de administracion y cobranzas de préstamos hipotecarios que le pertenecen a terceros
menos los gastos de operacion de la Compafiia quien es contratada bajo contratos de administracion

para llevar a cabo dicha funcion.

Préstamos personales como activos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos de intereses
menos los costos por financiamiento que generan los préstamos personales que la Compafiia mantiene
como activos, mas las comisiones por otorgamiento y la parte proporcional que corresponde a las
comisiones por cobranzas y servicio de cobro de seguro de deuda y otros proporcionado a compariias

de seguro.

Otras inversiones: Dentro de este concepto se recogen los ingresos generados por otras inversiones de
la Compafiia.

Todas las operaciones de la Compafiia se concentran dentro de la Republica de El Salvador.

Préstamos
Hipotecas en Hipotecas personales Otras
2013 fideicomiso como activos como activos inversiones Total
Uss$ Uss$ Uss$ uUss$ Uss$
Ingresos de intereses 0 6,341,120 503,256 168,477 7,012,852
Gastos de intereses y comisiones 0 (3,568,647) (226,409) (161,704) (3,956,760)
Ingresos netos por otorgamiento de préstamos 0 342,946 16,153 0 359,099
Ingreso de comisién por administracion
de fideicomisos 542,257 0 0 0 542,257
Ingreso de comisién por manejo de préstamos 15,256 376,202 37,165 0 428,623
Otros ingresos varios 0 172,569 10,949 7,819 191,337
Provision para pérdida en préstamos 0 (212,352) (39,694) 0 (252,046)
Gastos de operaciones (42,561) (2,085,502) (255,368) 0 (2,383,431)
Depreciacion y amortizacion (1,310) (64,205) (7,862) 0 (73,377)
Utilidad por segmento antes de impuesto
sobre la renta 513,641 1,302,131 38,190 14,591 1,868,554
Activos del segmento 0 88,652,967 5,624,502 4,017,067 98,294,537
Pasivos del segmento 0 78,539,708 4,982,876 3,558,813 87,081,397
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(13) Informacién de Segmentos, continuacion

Préstamos
Hipotecas en Hipotecas personales Otras
2012 fideicomiso como activos como activos inversiones Total
uss uss uss uUss$ uss
Ingresos de intereses 0 6,882,895 498,851 4,321 7,386,067
Gastos de intereses y comisiones 0 (3,706,628) (170,893) 0 (3,877,521)
Ingresos netos por otorgamiento de préstamos 0 291,414 27,239 0 318,653
Ingreso de comisién por administracion
de fideicomisos 20,921 0 0 0 20,921
Ingreso de comision por manejo de préstamos 23,824 767,000 96,982 0 887,806
Otros ingresos varios 0 202,615 9,342 0 211,957
Provision para pérdida en préstamos 0 (292,262) (48,484) 0 (340,746)
Gastos de operaciones (36,413) (1,820,655) (291,305) 0 (2,148,373)
Depreciacion y amortizacion (978) (48,883) (7,821) 0 (57,682)
Utilidad por segmento antes de impuesto
sobre la renta 7,354 2,275,496 113,911 4,321 2,401,082
Activos del segmento 0 110,607,802 5,099,527 0 115,707,329
Pasivos del segmento 0 97,640,740 4,501,686 0 102,147,044

(14) Salarios, Otros Gastos y Otros Gastos de Operaciones

Los salarios, otros gastos y otros gastos de operaciones por el afio terminado el 31 de diciembre se
detallan a continuacion:

2013 2012
Uss$ Uss$
Salarios, otros gastos:
Sueldos, aguinaldo y vacaciones 577,687 536,988
Bonificaciones 54,100 42,665
Cuotas patronales 79,282 28,593
Prestaciones laborales 0 53,368
Viajes, viaticos y combustible 11,202 15,447
Otros 57,040 105,944
779,311 783,004
Alquiler 84,090 87,821
Publicidad 251,453 196,539
Mantenimiento de equipo 221,891 184,735
Utiles de oficina 10,180 15,349
Luz, agua y teléfono 106,449 119,411
Cargos bancarios 25,875 16,190
Otros gastos 328,457 284,299

1,028,395 904,343
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(15) Compromisos y Contingencias

(16)

a)

b)

Arrendamientos

La Compafiia ha suscrito contratos de arrendamiento por términos de hasta diez (10) afios, para el
uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento anual que la Compafiia
debera pagar en los proximos diez (10) afios se estiman en US$83,641.

El gasto de alquiler para el afio terminado al 31 de diciembre de 2013 ascendié a US$84,090 (2012:
US$87,821).

Contingencia

Al 31 de diciembre de 2013, existe un reclamo interpuesto en contra de la Compafiia por la
Defensoria del Consumidor, el proceso estd en curso legal y a la fecha de la emisién de
estos estados financieros no se conoce su resultado ni su efecto. La Administracion de la
Comparfiia y su asesor legal estiman que el resultado de este proceso no tendra un efecto
material adverso sobre la posicion financiera de la Compafiia.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Republica de El Salvador
estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los Gltimos tres afios, inclusive el afio
terminado el 31 de diciembre de 2013.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente al 31 de diciembre de 2013, estan exentas del pago de impuesto
sobre la renta los intereses ganados por titulos de deuda del Estado y sus instituciones autbnomas y semi —
auténomas, cuando dichos titulos contienen clausulas especificas de exencion.

El impuesto sobre la renta corriente se determina aplicando el 30% a la utilidad neta imponible. La
conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta imponible al 31
de diciembre, se detalla a continuacion:

2013 2012

uUs$ uUs$
Utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta 1,868,554 2,401,082
Ingresos y gastos de fuente exentos, netos (310,816) (348,896)
Gastos no deducibles 252,046 416,739
Reserva legal (130,799) (169,336)
Utilidad neta imponible 1,678,986 2,299,588
Impuesto sobre la renta corriente al 30% 515,056 689,876
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(16)

(17)

Impuesto sobre la Renta (Continuacién)

La Administracion hizo estimaciones de impuesto sobre la renta diferido por diferencias temporales que
se originan principalmente de la reserva para pérdidas en préstamos utilizando la tasa del 30% para ambos
afnos, resultando un activo por impuesto diferido de US$107,685 (2012: US$82,617), y un ingreso del afio
de US$25,068 (2012: US$18,006).

El gasto total de impuesto por el afio terminado el 31 de diciembre se detalla a continuacién:

2013 2012

uss$ US$
Impuesto sobre la renta corriente, estimado 515,056 689,876
Impuesto sobre la renta diferido por diferencias temporales (25,068) (18,006)
Total de gasto de impuesto sobre la renta 489,988 671,870
Tasa efectiva 26.22% 27.98%

Capital y Reservas

Administracion de capital

La politica de la Administracién es de mantener una estructura de capital solida. El capital en acciones
emitido al 31 de diciembre de 2013 es de US$5,799,000 (2012: US$5,099,000), del cual US$12,000
constituye capital social minimo y US$5,787,000 (2012: US$5,087,000) es capital social variable. El
capital social esta compuesto por 578,700 acciones comunes de valor nominal de US$10 cada una.

Los negocios de la Compafiia son administrados y dirigidos por la Junta Directiva. En consecuencia, la
Junta Directiva 0 los Ejecutivos que ésta designe podran ceder cartera de préstamos para garantizar
obligaciones a instituciones financieras locales o extranjeras.

La Compafiia debe destinar anualmente un 7% de sus utilidades antes de impuesto para constituir una
reserva legal hasta llegar a un 20% del capital social. Esta reserva debe ser mantenida en la forma que
prescribe la Ley, la cual requiere que cierta porcion de ella sea invertida en determinados tipos de activos.
Al 31 de diciembre de 2013 la reserva legal es de US$1,138,876 (2012: US$1,008,077).

No existe un periodo limite para la distribucion de utilidades. Las utilidades o dividendos que se
distribuyen ya sea en efectivo o en acciones que corresponden a utilidades obtenidas hasta el 31 de
diciembre de 2010, constituyen rentas no gravadas de impuesto sobre la renta para el socio o accionista
que los recibe, siempre y cuando la sociedad que los distribuye haya pagado el impuesto sobre la renta
correspondiente. Seglin la reforma fiscal de diciembre de 2011 (ver nota 21), la distribucion de
dividendos provenientes de las utilidades obtenidas a partir del afio fiscal 2011, seran sujetas a una
retencion del 5% que constituird pago definitivo de impuesto sobre la renta para el accionista que reciba
el dividendo.

Al término de cada periodo fiscal, la Junta Directiva evalla los resultados luego de deducir el impuesto
sobre la renta y un porcentaje para compra de equipo y reserva para inversiones, para determinar la
participacion a ejecutivos y distribucion de dividendos de haber. En 2013 la Compafiia pago dividendos a
sus accionistas comunes segun acuerdos tomados en Junta General de Accionistas por US$3,700,000 y se
capitalizaron utilidades retenidas por US$700,000. Al 31 de diciembre de 2013 las utilidades retenidas
totalizan US$2,500,975 (2012: US$5,653,208).
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Administracion designd una reserva de capital para respaldar
cualquier pérdida en la cartera de préstamos por US$1,800,000, basados en un criterio prudencial de
administracion de riesgo de crédito. Esta reserva fue creada a partir de las utilidades acumuladas al 31 de
diciembre de 2008.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los siguientes supuestos fueron efectuados por la Administracion para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el estado de situacion financiera.

(a) Efectivo en caja y bancos/intereses acumulados por cobrar/cuentas por cobrar/intereses
acumulados por pagar/otros pasivos
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su valor razonable
por su naturaleza de corto plazo.

(b) Inversiones en valores
Para estos valores, el valor razonable esta4 basado en técnicas de valoracion que incluyen datos de
entradas no observables y tienen un efecto significativo en la medicién del valor razonable.

(c) Préstamos por cobrar
El valor razonable estimado para los préstamos representa la cantidad descontada de flujos de
efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivo provistos se descuentan a las tasas
actuales de mercado para determinar su valor razonable.

(d) Préstamos por pagar
El valor razonable para los préstamos por pagar con reajustes de tasa de interés, se determina
utilizando los flujos futuros de efectivo descontados a la tasa de interés actual de mercado.

(e) Papel bursétil
El valor razonable para los préstamos por pagar con reajustes de tasa de interés, se determina
utilizando los flujos futuros de efectivo descontados a la tasa de interés actual de mercado.

(f Certificado de inversién
El valor razonable para los certificados de inversion se determina utilizando los flujos futuros de
efectivo descontados a la tasa de interés actual de mercado.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en estimaciones de
mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan cualquier prima
0 descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento financiero en particular a una
fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de
juicio, por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones
puede afectar en forma significativa las estimaciones.
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(18) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

Los valores razonables estimados para los instrumentos financieros antes definidos, se resumen a
continuacion:

2013 2012
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Us$ Us$ Us$ us$
Inversion en valores 3,754,026 3,754,026 0 0
Préstamos por cobrar 88,104,068 101,907,609 109,278,798 116,635,438
Certificados de inversion 13,750,000 12,508,048 3,942,100 3,942,100
Papel bursatil 25,159,000 24,841,485 20,750,000 20,750,000
Préstamos por pagar 46,856,620 46,522,575 75,797,437 75,797,437

(19) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La Compafiia efectlia estimados y presunciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos
dentro del siguiente afio fiscal. Los estimados y decisiones son continuamente evaluados y estan basados
en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos

La Compafiia revisa sus portafolios de préstamos para evaluar el deterioro por lo menos en una base
trimestral. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado del resultado
integral, la Administracion toma decisiones en cuanto a si existe una informacion observable que indique
que existe una reduccion que puede ser medida en los flujos de efectivo futuros estimados de un
portafolio de préstamos antes que la reduccion pueda ser identificada con un préstamo individual en ese
portafolio.

Esta evidencia incluye informacién observable que indique que ha habido un cambio adverso en la
condicién de pago de los prestatarios en un grupo, o condiciones econémicas nacionales o locales que
correlacionen con incumplimientos en activos en el grupo. La Administracion usa estimados basados en la
experiencia de pérdida histérica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva
de deterioro similar a aquellos en el portafolio cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La
metodologia y presunciones usadas para estimar la suma y el tiempo de los flujos de efectivos futuros son
revisadas regularmente para reducir cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia
actual de pérdida.
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(20) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

(21)

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de El Salvador se detallan a continuacion:

(@)

(b)

(©)

(d)

Codigo de Comercio
Las operaciones de las empresas mercantiles en El Salvador estan reguladas por el Codigo de
Comercio, contenido en el Decreto Legislativo N° 671 del 26 de mayo de 1970.

Ley de Valores

Las operaciones de emisores y puestos de bolsa en El Salvador estan regulados por la anterior
Superintendencia de Valores de acuerdo a la legislacién establecida en el Decreto Ley N° 809 del
31 de abril de 1994. De acuerdo al Decreto Legislativo N° 592 del 14 de enero de 2011, la
Superintendencia de Valores dejé de existir a partir del 2 de agosto de 2011, que contiene la Ley de
Regulacion y Supervision del Sistema Financiero, publicado en Diario Oficial N° 23 del 2 de
febrero de 2011, que entr6 en vigencia a partir del 2 de agosto de 2011, y que dio origen a la nueva
Superintendencia del Sistema Financiero como ente supervisor Gnico que integra las atribuciones de
las anteriores Superintendencias del Sistema Financiero, Pensiones y Valores.

Impuestos
La regulacion fiscal aplicable esta conformada principalmente por las siguientes leyes:

i) Ley de Impuesto sobre la Renta, contenida en el Decreto Legislativo N° 134 del 18 de
diciembre de 1991 y sus reformas.

ii) Ley de Impuesto a la Transferencia de Bienes y a la Prestacion de Servicios (IVA), contenida en
el Decreto Legislativo N° 296 del 24 de julio de 1992 y sus reformas.

iii) Codigo Tributario, contenido en el Decreto Legislativo N° 230 del 14 de diciembre de 2000 y
sus reformas.

Ley de Proteccion al Consumidor contenida en el Decreto Legislativo N° 776 del 18 de agosto de
2005.

Hechos Relevantes

(a)

(b)

Reformas a la Ley del Impuesto sobre la Renta: El 14 de diciembre de 2011 se emitio el Decreto
Legislativo N° 957 publicado en Diario Oficial N° 235, Tomo 393 del 15 de diciembre de 2011,
mediante el cual se efectuan las siguientes reformas a la Ley del Impuesto sobre la Renta: (i) a partir
del ejercicio fiscal que inicia el 1 de enero de 2012, se aumenta la tasa de impuesto sobre la renta de
25% a 30% para los contribuyentes que obtengan rentas gravadas superiores a US$150,000; (ii) se
establece un impuesto sobre la renta minimo equivalente al 1% de la renta obtenida o bruta para los
contribuyentes que obtengan rentas gravadas superiores a US$150,000, disposicion que qued6 sin
efecto en 2013 por resolucion de la Corte Suprema de Justicia y (iii) se establece una retencion de
5% a la distribucion de las utilidades que se obtengan a partir del ejercicio fiscal 2011, dicha
retencion no es aplicable si las utilidades que se distribuyen corresponden a aquellas obtenidas en el
afio fiscal 2010 o anteriores.

En marzo de 2014, la Junta Directiva de La Hipotecaria (Holding), Inc. aprobo la venta de hasta el
100% de las acciones de la Compafiia a una de las empresas del grupo domiciliada en Panama, cuya
actividad principal es efectuar transacciones bancarias locales y en el extranjero, ademas de cualquier
otra actividad autorizada por la Superintendencia de Bancos de Panama.
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