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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A La Junta Directiva y Accionistas
La Hipotecaria (Holding), Inc.

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompanan de La Hipotecaria
(Holding), Inc. y Subsidiarias (la “Compafia”), los cuales comprenden el estado consolidado de
situaciéon financiera al 31 de diciembre de 2011, los estados consolidados de utilidades integrales,
cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha y un resumen de
politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros Consolidados

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

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros consolidados estan libres de representaciones erréneas de importancia
relativa.’

Una auditoria incluye la ejecuciéon 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 representacion errébnea de
importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas
evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacion razonable por la entidad de los estados financieros a fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una
opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
hechas por la administracién, .asi como evaluar la presentacidon en conjunto de los estados
financieros.

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

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



Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera consolidada de La Hipotecaria (Holding) Inc. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2011 y su desempenfo financiero consolidado y sus flujos de
efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera.

Informacion de Consolidacion

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

KPMG

28 de febrero de 2012
Panama, Republica de Panama




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacién Financiera

31 de diciembre de 2011

(Expresado en doélares de los Estados Unidos de América)

Activos

Efectivo y efectos de caja
Depositos a la vista
Deposito de ahorro
Depositos a plazo

Inversiones en valores
Préstamos, neto
Mobiliario, equipo y mejoras, neto

Cuentas e intereses por cobrar
Cuentas por cobrar - relacionadas
Crédito fiscal por realizar
Impuesto sobre la renta diferido
Otros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:
Valores comerciales negociables
Notas comerciales negociables
Obligaciones negociables
Depésitos de clientes:

Ahorros

A plazo
Financiamientos recibidos
Cuentas por pagar - relacionadas
Otros pasivos
Total de pasivos

Patrimonio:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Reserva de capital
Reserva regulatoria

Ganancia no realizada en instrumentos financieros
Pérdida por conversion de moneda extranjera

Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio

Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio

El estado consolidado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas
qgue forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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2011 2010
179,118 68,350
11,032,996 4,145,907
1,366,078 5,785,458
9,318,532 9,770,396
21,896,724 19,770,111
27,773,942 40,017,822
222,290,793 182,980,708
1,056,734 1,053,005
4,180,332 3,214,252
59,129 107,216
2,526,510 4,641,193
78,317 108,569
1,654,550 1,151,818
281,517,031 253,044,694
30,752,043 60,256,083
28,206,474 39,826,781
27,217,715 19,965,882
59,202 62,845
69,467,731 27,235,314
70,278,673 60,962,652
15,936 26,079
5,608,980 4,936,241
231,606,754 213,271,877
17,907,020 17,866,365
15,181,360 9,858,043
1,800,000 1,300,000
1,261,678 947,305
1,569,819 65,985
(69,311) (39,614)
12,259,711 9,773,833
49,910,277 39,772,817
281,517,031 253,044,694




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panam@, Republica de Panama@)

Estado Consolidado de Utilidades Integrales

Afio terminado el 31 de diciembre de 2011

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Ingresos de operaciones:
Intereses sobre:
Préstamos
Inversiones en valores
Depositos en bancos

Comisiones por administracion y manejo, netas
Comisiones por otorgamiento de préstamos
Total de ingresos por operaciones

Gastos de intereses y comisiones:

Depositos

Financiamientos recibidos

Comisiones
Total de gastos de intereses y comisiones
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision para pérdidas en préstamos
Ingreso neto de intereses y comisiones,
después de provision

Otros ingresos (gastos):
Ganancia (pérdida) en instrumentos financieros
Ganancia realizada en inversiones a valor razonable
Costos por emision de fideicomisos
Otros ingresos

Total de otros ingresos, neto

Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos del personal
Depreciacion y amortizacion
Honorarios profesionales y legales
Impuestos
Otros gastos
Total de gastos de operaciones
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Otras utilidades integrales:

Cambios de ganancia neta no realizada en valores
disponibles para la venta

Conversion de moneda

Total de utilidades integrales

Nota 2011 2010
14,955,156 18,792,057

1,699,381 952,462

36,528 77,089

16,691,065 19,821,608

17 3,129,631 2,484,699
1,615,290 1,089,021

21,435,986 23,395,328

4 2,496,307 337,071
6,416,785 12,197,464

18 921,977 1,399,368
9,835,069 13,933,903

11,600,917 9,461,425

7 481,407 669,900
11,119,510 8,791,525

955,512 (363,475)

8 268,399 1,208,651
0 (798,928)

4,17 1,786,963 2,686,888
3,010,874 2,733,136

4,19 4,146,983 2,859,137
9 326,237 301,418
965,353 950,162

686,369 631,921

4,19 2,555,762 2,296,377
8,680,704 7,039,015

5,449,680 4,485,646

24 1,429,464 834,786
4,020,216 3,650,860

1,503,834 827,735

(29,697) 3,248

5,494,353 4,481,843

El estado consolidado de utilidades integrales debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.




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

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Afo terminado el 31 de diciembre de 2011

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América)

Saldos al 31 diciembre de 2009

Utilidad neta - 2010

Otras utilidades integrales

Total de utilidades integrales

Transacciones atribuibles a los accionistas:
Contribuciones y distribuciones a los accionistas:
Acciones emitidas

Dividendo de acciones preferidas

Total de contribuciones y distribuciones a los accionistas
Otras reservas de patrimonio:

Reserva regulatoria bancaria 7
Reserva de capital

Total de otras reservas de patrimonio

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Utilidad neta - 2011

Otras utilidades integrales

Total de utilidades integrales

Transacciones atribuibles a los accionistas:
Contribuciones y distribuciones a los accionistas:
Acciones emitidas

Dividendo de acciones preferidas

Total de contribuciones y distribuciones a los accionistas
Otras reservas de patrimonio:

Reserva regulatoria bancaria 7
Reserva de capital

Total de otras reservas de patrimonio

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Ganancia
(pérdida) no
realizada en
Acciones Acciones Reserva Reserva instrumentos Conversioén Utilidades no

comunes preferidas de capital regulatoria financieros de moneda distribuidas Total
16,931,365 9,858,943 700,000 0 (761,750) (42,862) 8,370,278 35,055,974
0 0 0 0 0 0 3,650,860 3,650,860
0 0 0 0 827,735 3,248 0 830,983
0 0 0 0 827,735 3,248 3,650,860 4,481,843
935,000 0 0 0 0 0 0 935,000
0 0 0 0 0 0 (700,000) (700,000)
935,000 0 0 0 0 0 (700,000) 235,000
0 0 0 947,305 0 0 (947,305) 0
0 0 600,000 0 0 0 (600,000) 0
0 0 600,000 947,305 0 0 (1,547,305) 0
17,866,365 9,858,943 1,300,000 947,305 65,985 (39,614) 9,773,833 39,772,817
0 0 0 0 0 0 4,020,216 4,020,216
0 0 0 0 1,503,834 (29,697) 0 1,474,137
0 0 0 0 1,503,834 (29,697) 4,020,216 5,494,353
40,655 5,322,417 0 0 0 0 0 5,363,072
0 0 0 0 0 0 (719,965) (719,965)
40,655 5,322,417 0 0 0 0 (719,965) 4,643,107
0 0 0 314,373 0 0 (314,373) 0
0 0 500,000 0 0 0 (500,000) 0
0 0 500,000 314,373 0 0 (814,373) 0
17,907,020 15,181,360 1,800,000 1,261,678 1,569,819 (69,311) 12,259,711 49,910,277

El estado consolidado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Afio terminado el 31 de diciembre de 2011

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Actividades de operacion:

Utilidad neta

Ajustes para concilliar la utilidad netay el efectivo
de las actividades de operacion:

Provision para pérdidas en préstamos

Ganancia realizada de inversiones a valor razonable

(Ganancia) pérdida en instrumentos financieros

Depreciacién y amortizacion

Pérdida en venta de activos fijos

Pérdida por descarte de activos fijos

Impuesto sobre la renta diferido

Ingresos por intereses

Gastos de intereses

Gasto de impuesto sobre la renta

Cambios en activos y pasivos de operacion:
Préstamos

Producto de titularizaciones de cartera de préstamos
Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar - relacionadas

Cuentas por pagar - relacionadas

Crédito fiscal por realizar

Otros activos

Depositos

Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:

Intereses recibidos

Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Flujos de efectivo actividades de operacion

Actividades de inversion:

Compra de inversiones en valores

Venta de inversiones en valores
Amortizacién/redencién de inversiones en valores
Compra de mobiliarios y equipos

Venta de mobiliarios y equipos

Flujos de efectivo actividades de inversién

Actividades de financiamiento:
Producto de financiamientos
Financiamientos pagados

Producto de la emision de valores comerciales negociables
Amortizacién/redencién de valores comerciales negociables
Producto de la emisién de notas comerciales negociables

Amortizacién/redencién de notas comerciales
Emisién de obligaciones negociables

Redencién de obligaciones negociables

Emisién de acciones comunes

Emisién de acciones preferidas

Pago de dividendos acciones preferidas

Flujo de efectivo actividades de financiamiento

Efecto por fluctuacion de las tasas de cambios sobre el efectivo mantenido
Aumento (disminucién) neta en efectivo y equivalentes de efectivo

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

5

2011

4,020,216

481,407
(268,399)
(955,512)

326,237

0

0

30,252
(16,691,715)
8,913,092
1,429,464

(39,791,492)

2010

3,650,860

669,900
(1,208,651)
363,475
301,418
3,800
53,766
(108,569)
(19,822,257)
12,534,535
834,786

(19,219,505)

0 96,000,028

(95,088) (498,767)
48,087 (26,864)
(10,143) (14,584)
2,114,683 270,774
(502,732) 103,222
42,228,774 27,298,159
714,785 771,966
15,820,074 19,743,232
(8,625,316) (12,875,081)
(252,315) (334,714)
8,934,359 108,490,929

0 (26,085,512)
13,846,299 5,000,000
(377,858) 1,272,307
(333,104) (316,332)

0 (3,800)
13,135,337 (20,133,337)
37,600,000 88,322,752
(28,283,979)  (162,842,297)
32,273,400 69,665,683
(61,777,440) (99,084,602)
28,373,000 0
(39,993,307) 156,964
36,250,000 20,000,000
(28,998,167) (7,014,437)
40,655 935,000
5,322,417 0
(719,965) (700,000)
(19,913,386) (90,560,937)
(29,697) 3,248
2,156,310 (2,203,345)
19,770,111 21,970,208
21,896,724 19,770,111

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral

de los estados financieros.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2011

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

(1) Constitucion y Operacion
La Hipotecaria (Holding), Inc., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de las Islas
Virgenes Britanicas y su actividad principal es la tenencia de acciones de capital.

Las comparfiias sobre las cuales posee la totalidad de las acciones de capital son las
siguientes:

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

(f)

Banco La Hipotecaria, S. A., (el “Banco”) antes La Hipotecaria, S. A., fue constituida el
7 de noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de la Republica de Panama. Segun
resolucion S.B.P. N° 120-2010 de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de Bancos
otorgd Permiso Temporal a La Hipotecaria, S. A. para protocolizar e inscribir en el
Registro Publico los documentos relativos a la modificacion de su Pacto Social,
incluyendo el cambio de su razén social por la de Banco La Hipotecaria, S. A. y luego
segun resolucién S. B. P. N° 127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga Licencia Bancaria
General para iniciar operaciones oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010, la cual
le permite efectuar transacciones bancarias en Panama y en el extranjero ademas de
cualquiera otra actividad autorizada por esta Superintendencia.

Mediante Resolucion FID N°3-97 del 6 agosto de 1997, la Superintendencia de Bancos
le otorgd a Banco La Hipotecaria, S. A. una licencia fiduciaria que le permite realizar
negocios de fideicomiso en o desde la Republica de Panama. El Banco se encuentra
registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién No.487-
01 de 14 de diciembre de 2001.

Online Systems, S. A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo las leyes de la Republica
de Panama, se dedica al desarrollo y mantenimiento de programas de computadoras.

Mortgage Credit Reinsurance Limited, constituida el 5 de septiembre de 2002 bajo la ley
de sociedades de las Islas Turks & Caicos, inici6 operaciones del giro de su actividad
principal, reaseguros, a partir de la misma fecha.

Securitization and Investment Advisors, Inc., constituida el 16 de mayo de 2003 bajo las
leyes de las Islas Virgenes Britanicas. Su actividad principal es el servicio de asesoria
financiera internacional.

La Hipotecaria S. A. de C. V., constituida el 3 de septiembre de 2003 bajo las leyes de
la Republica de El Salvador. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales en la Republica de El Salvador.

La Hipotecaria de Colombia, S. A., fue constituida el 4 de enero de 2008 bajo las leyes
de la Republica de Colombia. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales en la
Republica de Colombia.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(1)

(2)

Constitucion y Operacion, continuacion
El principal accionista de La Hipotecaria (Holding), Inc. es Grupo ASSA, S. A. en un 69.01%
(2010: 69.26%).

La oficina principal estd ubicada en Via Espafa, Plaza Regency, piso No. 4, Torre 195,
ciudad de Panamd. Al 31 de diciembre de 2011, la Compafia mantenia un total de 182
(2010: 127) colaboradores permanentes.

El Comité de Auditoria de La Hipotecaria (Holding), Inc. autoriz6 la emision de estos estados
financieros consolidados el 28 de febrero de 2012.

La Hipotecaria (Holding), Inc. y subsidiarias son referidas en adelante como “la Compadia”.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas de contabilidad mas importantes aplicadas por la Compariia en la preparacion
de los estados financieros consolidados se resumen asi:

(@) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros consolidados de la Compafia han sido preparados de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

(b) Base de Preparacion
Los estados financieros consolidados son preparados sobre la base del costo historico,
excepto por los derivados, las inversiones en valores disponibles para la venta y a valor
razonable a través de resultados que se miden a valor razonable. Los otros activos y
pasivos financieros y activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado
o al costo histdrico.

La administracién, en la preparacion de los estados financieros consolidados en
conformidad con las NIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos
criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de aplicacion de las politicas contables
de la Compaiiia, 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
consolidados y las cifras reportadas en el estado consolidado de utilidades integrales
durante el periodo. Las estimaciones y supuestos relacionados, estan basados en
experiencias histéricas y otros varios factores, las 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 registraran algunos activos y pasivos que no pueden ser determinados
de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administracién en la aplicacion de las
NIIF que son particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas
con la provision para pérdidas en préstamos, el valor de las inversiones a valor
razonable con cambios en resultados, valores disponible para la venta y la estimacién
del impuesto sobre la renta.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

(©)

(d)

(e)

Los estados financieros consolidados estdn presentados en dolares (US$) de los
Estados Unidos de América. La moneda funcional de la Compafia es el Balboa (B/.), la
cual esta a la par y es de libre cambio con el ddlar (US$) de los Estados Unidos de
América. La moneda funcional de la subsidiaria en Colombia es el peso colombiano
(COPS).

Principios de Consolidacion

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compafiia. El control se da cuando la
Compaiiia tiene el poder, directa o indirectamente, de regular las politicas financieras y
operativas de una entidad obteniendo también un beneficio de dichas actividades. Al
evaluar el control, se toman en consideracion los derechos potenciales de voto en el
presente que se pueden ejercer o convertir. Los estados financieros de las subsidiarias
son incluidos en los estados financieros consolidados desde el inicio del control hasta la
culminacion del control.

Saldos y transacciones eliminadas en la consolidacion

Transacciones entre compaiiias, saldos y ganancias o ingresos y egresos provenientes
de transacciones entre compafiias, son eliminadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados.

Transacciones en Moneda Extranjera
Los activos y pasivos mantenidos en moneda extranjera son convertidos a DOlares a la
tasa de cambio vigente a la fecha del estado consolidado de situacién financiera.

Los resultados y la situacion financiera de las entidades de la Compairiia que tienen una
moneda funcional diferente de la moneda de presentacién son convertidas a la moneda
de presentacion, como sigue:

e Activos y pasivos monetarios, al tipo de cambio vigente al cierre del afio.
Ingresos y gastos, al tipo de cambio promedio.

e Las cuentas de capital, y los activos y pasivos no monetarios que son medidos al
costo histdrico, al tipo de cambio histérico.

El ajuste por conversion resultante es llevado directamente a una cuenta separada en la
seccion de “Otras Utilidades Integrales”, bajo el rubro de “Conversion de Moneda”.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiiia utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus operaciones,
los cuales se reconocen en el estado consolidado de situacion financiera a su valor
razonable, bajo el método de flujos de efectivo cuando se utiliza contabilidad de
cobertura o directamente al estado consolidado de utilidades integrales cuando es un
derivado “free — standing”.

Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son instrumentos que
cubren la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo asociados con un activo o
pasivo previamente reconocido, 0 a una transaccion prevista con altas probabilidades
de concretarse. La parte efectiva de cualquier cambio en valor razonable del
instrumento de cobertura se reconoce directamente en el patrimonio, mientras que la
parte no efectiva de cualquier cambio en valor razonable se reconoce en el estado
consolidado de utilidades integrales.
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Las cantidades acumuladas en patrimonio se reclasifican al estado consolidado de
utilidades integrales en los periodos en los cuales las transacciones de coberturas
afectaran el ingreso o la pérdida. Cuando un instrumento de cobertura llega a su fecha
de vencimiento o se vende, o cuando una cobertura deja de cumplir los criterios para la
contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o pérdida acumulada remanente existente
en el patrimonio se reconoce en el estado consolidado de utilidades integrales.

(f)

Inversiones en Valores

Los valores son clasificados a su fecha de negociacion, basados en la capacidad o
intencion de la administracion de vender o mantener hasta la fecha de vencimiento. Las
clasificaciones efectuadas por la Compafiia son las siguientes:

Valores a Valor Razonable con Cambios en Resultados

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propésito de
generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones del precio del instrumento.
Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable
se reconocen en el estado consolidado de utilidades integrales en el periodo en el
cual se generan.

Valores Disponibles para la Venta

En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién 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 de la acciéon. Estas inversiones se presentan a su valor razonable y
los cambios en el valor razonable son reconocidos en una cuenta de valuacion en el
patrimonio hasta tanto los valores sean vendidos o redimidos o se determine que
éstos han sufrido un deterioro de valor; en estos casos, las ganancias o pérdidas
acumuladas previamente reconocidas en el patrimonio son incluidas en los
resultados de operaciones del estado consolidado de utilidades integrales. Las
ganancias 6 pérdidas en moneda extranjera por los valores disponibles para la venta
son reconaocidas en el estado consolidado de utilidades integrales.

Cuando el valor razonable de las inversiones en instrumentos de capital no puede
ser medido confiablemente, las inversiones permanecen al costo.

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados
con pagos fijos o determinables y fecha de vencimiento que la administraciéon de la
Compaiiia tiene la intencién positiva y la capacidad financiera para mantenerlos
hasta su vencimiento. Los valores mantenidos hasta su vencimiento propiedad de la
Compaiiia, consisten en instrumentos de deuda, los cuales son llevados al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo. Una pérdida por deterioro es
reconocida cuando hay una evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o
mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del valor y si esa
pérdida tiene un impacto sobre las estimaciones futuras en el flujo de efectivo del
valor que puede ser estimado razonablemente. La pérdida por deterioro es
reconocida con cargo al resultado de las operaciones en el estado consolidado de
utilidades integrales.
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()]

(h)

El valor razonable de un valor de inversion es determinado por sus precios de mercado
cotizados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera. De no estar
disponible un precio de mercado confiable, el valor razonable del instrumento es
estimado utilizando modelos para célculos de precios o técnicas de flujos de efectivo
descontados. Para aquellos casos donde no es fiable estimar un valor razonable, las
inversiones se mantienen al costo amortizado menos cualesquiera importes por
deterioro acumulados.

La Compafiia evalla a cada fecha del estado consolidado de situacion financiera, si
existe alguna evidencia objetiva de deterioro en las inversiones en valores. En el caso
gue inversiones en instrumentos de capital sean clasificadas como disponibles para la
venta, una significativa y prolongada disminucion en el valor razonable por debajo de su
costo es considerada en determinar si los activos estan deteriorados.

Las pérdidas por deterioro en inversiones disponible para la venta son establecidas
mediante la diferencia entre el costo amortizado de adquisicién y el valor razonable
actual; la diferencia es rebajada del patrimonio y reconocida en el estado consolidado
de utilidades integrales.

Si en un periodo subsiguiente la pérdida por deterioro de un instrumento de deuda
clasificado como disponible para la venta disminuye, la pérdida por deterioro es
reversada a través del estado consolidado de utilidades integrales.

Préstamos

Los préstamos por cobrar para tenencia hasta sus vencimientos se presentan al valor
principal pendiente de cobro, menos la reserva para pérdidas en préstamos. Para los
préstamos con clasificacion de instrumentos financieros a valor razonable a través de
resultado, el valor en libros se aproxima a su valor razonable debido a que la Compafiia
estima que realizar4 el cobro sustancial de estos préstamos al titularizar la cartera y
porque no existen diferencias sustanciales entre las tasas de interés actuales de los
préstamos en cartera y las tasas existentes en el mercado para préstamos de similares
términos. Hasta tanto no se realice la titularizacién de los préstamos a valor razonable
a traves de resultado, 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
consolidado de utilidades integrales una provision para deterioro en el valor de los
préstamos. Por lo tanto, la administracion controla y administra estas dos carteras de
préstamos revelados a sus valores principales pendientes de cobro.

Deterioro de Préstamos

La Compariia evalla a cada fecha de balance, 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 pérdida por deterioro, el monto de la pérdida es presentado como
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. EIl 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 consolidado de utilidades integrales
como una provisién de pérdida por deterioro.
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Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los préstamos
gue son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos que no son
individualmente significativos.

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 o0 no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un
préstamo individual, este 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 efectivos 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 consolidado de utilidades integrales. El valor en libros de los préstamos
deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

Préstamos colectivamente evaluados

Para los propositos de una evaluacién 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 efectivos
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 efectivos futuros en un grupo de los préstamos que se evallan
colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivos
contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida histérica para los
activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al grupo y en opiniones
experimentadas de la administracion 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 histérica sugerida.

Reversion del deterioro

Si en un periodo subsiguiente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido después
gue el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida por deterioro es
reversada reduciendo la cuenta de reserva para deterioro de préstamos. El monto
de cualquier reversibn se reconoce en el estado consolidado de utilidades
integrales.
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La subsidiaria bancaria Banco La Hipotecaria, S. A., por requerimiento de la
Superintendencia de Bancos de Panamd, requiere que los estados financieros
presentados por los bancos en Panama, incluyendo estados financieros anuales e
informacion financiera intermedia, incluyan el reconocimiento contable y presentacién
de reservas para pérdidas en préstamos con base a normas prudenciales para la
constitucion de tales reservas, emitidas por esta entidad reguladora. Con base a la
normativa del regulador, Acuerdo 6-2000 emitido por la Superintendencia de Bancos de
Panama, el Banco clasifica los préstamos en cinco categorias de riesgo y determina los
montos minimos de reservas para pérdidas sobre el saldo de capital asi: Normal 0%;
Mencién especial 2%; Subnormal 15%; Dudoso 50%; Irrecuperable 100%. Para tal
efecto, se utilizan criterios para la clasificaciéon, tales como la calidad del préstamo y
pardmetros de incumplimiento con el servicio de la deuda, entre otros. El criterio de
periodos de incumplimiento es utilizado para clasificar los préstamos de consumo y de
vivienda.

Adicionalmente en un plazo no mayor de 90 dias, el Banco debera ajustar la
clasificacion anterior de los préstamos y constituir nuevas provisiones especificas, de
ser aplicable, en funcion de las pérdidas estimadas, asi: Mencion especial 2% hasta
14.9%; Subnormal 15% hasta 49.9%; Dudoso 50% hasta 99.9%; Irrecuperable 100%.

Al calcular las pérdidas estimadas, el Banco considera, entre otros, valor de realizacion
de las garantias reales, y cualquier otro flujo que pudiera obtener por parte de los
codeudores o0 garantes. Para la cartera de préstamos personales se considera la
morosidad del deudor, las pérdidas que histéricamente ha experimentado el Banco en el
pasado en grupos comparables o similares, el perfil de vencimiento de la cartera, y
cualquier otra informacion que pudiera afectar el cobro de la cartera de consumo.

En adicién, el Acuerdo 6-2000 permite la creacion de reservas genéricas para pérdidas
en préstamos, de manera provisional, cuando se tenga conocimiento del deterioro en el
valor de un grupo de préstamos que tengan caracteristicas comunes definidas y que no
haya podido ser imputadas a préstamos individualmente.

Los bancos estan obligados a mantener en todo momento una reserva global para
pérdidas en préstamos no menor al 1% del total de su cartera de préstamos menos las
garantias de depdésitos en el propio banco. Esta reserva global no debera ser menor a
la suma de las reservas especificas y genéricas.

La Superintendencia de Bancos de Panama podré evaluar la suficiencia de las reservas
y ordenar al Banco la constitucion de reservas adicionales en cualquier momento.

Las reservas para pérdidas en préstamos determinadas con base la norma prudencial
emitida por el regulador (Acuerdo 6-2000), pueden exceder el monto de reservas
determinadas bajo la Norma Internacional de Contabilidad No. 39, Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion, como se describe en la nota 7.
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(k)

Propiedades y Equipos

Las propiedades y equipos comprenden edificios, mobiliario y mejoras utilizadas por las
sucursales y oficinas de la Compafiia. Todas las propiedades y equipos se presentan al
costo histérico menos depreciacion y amortizacion acumulada. El costo histérico
incluye el gasto que es 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, sélo cuando existe la probabilidad que el
beneficio econdmico 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 cargadas al estado consolidado de utilidades integrales durante el periodo
financiero en el que se incurren.

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

- Inmueble 30 afios
- Mobiliario y equipo 3 - 10 afios
- Equipo rodante 5 afios
- Mejoras 3 - 10 afios

La vida atil y valor residual de los activos es revisada, y ajustada si es apropiado, a la
fecha de estado consolidado de situacion financiera.

Las propiedades y equipos se revisan para determinar si existe deterioro siempre que
los acontecimientos o los cambios en circunstancias indiquen que el valor en libros
puede no ser recuperable. El valor en libros de un activo se reduce inmediatamente a
su valor recuperable si el valor en libros del activo es mayor que el valor recuperable
estimado. La cantidad recuperable es la mas 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
consolidado de situacién 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 consolidado de utilidades integrales.

Titulos de Deuda Emitidos y Financiamientos Recibidos

Los titulos de deuda emitidos y los financiamientos recibidos son el resultado de los
recursos que la Compafiia solicita para sus operaciones. La Compafia clasifica los
instrumentos de deuda y financiamientos 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, més los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de
interés efectiva.

14




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

0

(m)

(n)

(0)

Acciones Comunes, Acciones Preferidas y Reservas de Capital

La Compafiia clasifica las acciones comunes como patrimonio; igualmente, las acciones
preferidas son clasificadas como parte del patrimonio, debido que tiene total discrecién
de su redencién y declaracién de dividendos. El pago de los dividendos se deduce de
las utilidades no distribuidas.

La Compafiia apropia montos de sus utilidades no distribuidas y establece reservas de
capital, para respaldar riesgos en el deterioro de su cartera crediticia, que a su juicio,
confronta tomando en cuenta la ubicacion del deudor.

Reserva de valuacion

La parte efectiva de cualquier cambio en el valor razonable del instrumento de cobertura
se reconoce directamente en el patrimonio de los accionistas, mientras que la parte no
efectiva de cualquier cambio en el valor razonable se reconoce en el estado
consolidado de utilidades integrales. Las cantidades acumuladas en patrimonio se
reclasificaran al estado consolidado de utilidades integrales en periodos en los cuales
las transacciones de coberturas afectaran el ingreso o la pérdida.

Cuando un instrumento de cobertura expira o se vende, o cuando una cobertura deja de
cumplir los criterios para la contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o pérdida
acumulada remanente existente en el patrimonio se reconoce en el estado consolidado
de utilidades integrales.

Reserva de conversion de moneda

La reserva de conversion de moneda comprende las diferencias originadas por la
conversion de los estados financieros cuyas operaciones se manejan en una unidad
monetaria diferente a la expresada en estos estados financieros consolidados.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de
utilidades integrales para todos los instrumentos financieros utilizando el método de
interés efectivo.

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un
activo o un pasivo financiero y de imputacion 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 Compafia 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 descuentos.
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Ingresos por Honorarios y Comisiones

Las comisiones sobre préstamos se reconocen directamente a ingreso debido a que los
costos asociados al otorgamiento de préstamos se aproximan al ingreso por comision.
Los honorarios y otras comisiones sobre préstamos son reconocidos como ingreso bajo
el método de efectivo debido a su vencimiento a corto plazo. El ingreso reconocido bajo
el método de efectivo no es significativamente diferente del ingreso que seria
reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingresos por comisiéon de préstamo
en el estado consolidado de utilidades integrales. Una subsidiaria de la Compafiia
percibe ingresos recurrentes por sus servicios de administracion de fideicomisos. Estos
ingresos son registrados bajo el método de acumulado.

Informacion de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible de la Compafia que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno econémico en particular y que esta sujeta a
riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Todos los
segmentos operativos son revisados regularmente por la administracion de la Companiia
para la toma de decisiones relacionadas a recursos a asignar y la evaluacion de
desempefio de dichos segmentos.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta
gravable del afio, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta
de afios anteriores.

Los impuestos diferidos son reconocidos para diferencias temporales entre el valor en
libros de los activos y pasivos para propésitos de los reportes financieros y los montos
usados con propdsitos impositivos. Los impuestos diferidos son valorizados a las tasas
impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporales cuando son reversadas,
basandose en las leyes que han sido aprobadas o a punto de ser aprobadas a la fecha
del estado de situacion financiera.

Un activo por impuestos diferidos es reconocido en la medida en que sea probable que
las ganancias gravables futuras estén disponibles en el momento en que la diferencia
temporal pueda ser utilizada. Los activos por impuesto diferidos son revisados en cada
fecha de balance y son reducidos en la medida que no es probable que los beneficios
por impuestos relacionados sean realizados.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propdsitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen depésitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.
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Reaseguros
El ingreso por reaseguros se acumula sobre una base mensual, en base a los riesgos
asumidos y las primas suscritas relacionadas.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones
Adoptadas

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2011, la Compafiia ha adoptado la
siguiente norma modificada:

* NIC 24 (Revisada en 2009) — Revelaciones de Partes Relacionadas:
Las enmiendas modifican la definicibn de partes relacionadas y simplifica las
revelaciones para entidades relacionadas con el gobierno.

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

A la fecha del estado consolidado de situacién financiera existen normas,
modificaciones e interpretaciones emitidas que no han sido aplicadas en la
presentacion de estos estados financieros:

¢ Enmiendas a la NIC 1 — Presentacion de los rubros de las otras utilidades integrales,
publicada el 16 de junio de 2011. La norma es efectiva para periodos anuales
comenzando en o después del 1 de julio de 2012. Se permite su adopcion en fecha
mas temprana.

o 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 comenzado
en o después del 1 de enero 2015. Se permite su adopcién en fecha mas temprana.

e NIIF 13 Medicién del valor razonable, publicada el 12 de mayo de 2011, esta nueva
norma define lo que se considera como valor razonable, establece un marco Unico
de trabajo para la medicion del valor razonable y requiere revelaciones sobre dicha
medicién. La norma es efectiva para periodos anuales comenzando en o después
del 1 de enero 2013. Se permite su adopcién en fecha méas temprana.

La Compafiia se encuentra en proceso de evaluacion del impacto que estas normas
tendréan en los estados financieros consolidados al momento de su adopcién. Por la
naturaleza de las operaciones de la Compaifiia, se asume que la adopcion de estas
normas tendran un impacto importante en los estados financieros consolidados.

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 consolidados.

Algunas cifras y revelaciones en los estados financieros consolidados del afio 2010 han
sido reclasificadas para adecuar su presentacion al afio 2011.
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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 capital en otra entidad. Las
actividades de la Compainiia se relacionan con el uso de instrumentos financieros incluyendo
derivados y, como tal, el estado de situacion financiera se compone principalmente de
instrumentos financieros.

La Junta Directiva de la Compainiia 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 administracion y vigilancia periédica de los riesgos a los cuales esta
expuesto la Compafiia, entre estos comités estan los siguientes: Comité de Crédito, Comité
de Cobros, Comité de Auditoria, Comité de Cumplimiento, y Comité de Riesgo.

Adicionalmente, la subsidiaria Banco La Hipotecaria, S. A. esta sujeta a las regulaciones de la
Superintendencia de Bancos de Panamd y la Superintendencia del Mercado de Valores, en lo
concerniente a concentraciones de riesgo, liquidez y capitalizacion entre otras.

La administracion est4 dando seguimiento al impacto que la crisis financiera mundial pueda
tener sobre la economia en Panama y en otros paises donde la Compafiia opera, incluyendo
el posible efecto sobre los activos financieros, pasivos financieros, resultados y liquidez de la
Compaiiia. Debido a la incertidumbre mundial acerca de cuando esta crisis sera estabilizada
o resuelta, la administracién no puede prever el efecto final de la misma.

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

(a) Riesgo de Crédito:
Es el riesgo en 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
gue la Compafia adquirié el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, la Compafiia ha formulado para su cumplimiento un
Manual de Politicas de Crédito que mitigue este riesgo. Estas Politicas de Crédito
establecen los términos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otorgado por la
Compaiiia. Adicionalmente, la Compafiia 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. El Comité de Crédito asignado por la Junta Directiva vigila el
cumplimiento de las Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.

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

e Formulacion de Politicas de Crédito:
Actualmente la Compafiia cuenta con un manual de Politicas de Crédito el cual
establece los términos y condiciones bajo los cuales se otorgan los préstamos de la
Compafia. Estas Politicas de Créditos son revisadas y actualizadas tomando en
cuenta el entorno macroeconémico del pais, la experiencia que la Compafia ha
mantenido en su propia cartera de préstamos y las tendencias y practicas de la
industria en la cual se desempefia la Compafiia.
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Establecimiento de Limites de Autorizacion:

La Compafia ha establecido limites maximos de otorgamiento de préstamos que
ascienden a US$80,000 para préstamos hipotecarios y US$17,000 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, el Vicepresidente Ejecutivo de Negocios, el Vicepresidente
Ejecutivo de Soporte de Negocios, el Vicepresidente de Riesgos, el Gerente de
Crédito y el Oficial de Crédito. La plataforma tecnoldgica de la Compafiia permite
definir niveles de concentracion de los clientes dentro de su cartera.

Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacién de Riesgo:

La Junta Directiva de la Companiia establecié un Comité de Cobros el cual se retne
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 reunién es evaluar tendencias y comportamientos de los clientes
gue han caido en morosidad y evaluar las Politicas de Crédito para hacer las
recomendaciones de ajustes pertinentes a las mismas.

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
gue evalla y aprueba las solicitudes de préstamos. Adicionalmente, la Junta
Directiva establecio un Departamento de Auditoria Interna, el cual audita de forma
regularmente un porcentaje de los casos desembolsados en el periodo
inmediatamente anterior a la fecha de la revision. El objetivo es asegurar el
cumplimiento en cada préstamo auditado de los lineamientos establecidos en las
Politicas de Crédito, Politicas de Tramitacion y Politicas de Legal.

La Compafiia califica en 6 grados de riesgo el estatus de sus préstamos como se
detalla a continuacion:

Grado 1: Préstamos con saldos corrientes
Grado 2: Con morosidad de 1 a 60 dias
Grado 3: Con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Con morosidad de 91 a 120 dias
Grado 5: Con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Con morosidad mayor a 180 dias
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La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros de la Compafiia que estan
expuestos al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

Deterioro Individual:

Grado 6: Deteriorado
Reserva asignhada
Valor en libros

Morosos sin deterioro:
Grado 2: Riesgo bajo
01 — 30 dias
31 - 60 dias
Reserva asignhada
Valor en libros

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

91 — 120 dias
121 — 150 dias
151 — 180 dias

Reserva asignhada
Valor en libros

No morosos sin deterioro:
Grado 1: Corriente

Reserva asignhada

Valor en libros

Total cartera de préstamos

Préstamos
2011 2010

1,874,762 1,540,243
(221,344) (298,245)

1,653,418 1,241,998

13,432,885 9,357,669
6,273,766 6,214,454
(18,965) (17,886)

19,687,686 _15,554,237

3,018,589 4,182,331
518,879 442,275
418,659 437,008
329,054 497,586
(57,258) (96.864)

4,227,923 5,462,336

196,733,203 160,731,529
(11,437) (9,392)
196,721,766 160,722,137

222,290,793 182,980,708

Tal como se detall6 en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicion de riesgo
e informacion de los activos deteriorados y las premisas utilizadas para estas
revelaciones son las siguientes:

Deterioro en préstamos:

Morosidad sin deterioro de los préstamos:
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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 que es el sistema de evaluacion de
riesgo de crédito de la Compainiia.

Préstamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan
morosos, pero contractualmente la Compafia no considera que exista una
pérdida por deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los
montos adeudados a la Compafia. Generalmente, los préstamos en esta
condicion son clasificados en un grado de 2 a 5.
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o Reservas por deterioro:
La Compainiia ha establecido reservas para cubrir las pérdidas incurridas en la
cartera de préstamos. Estas reservas se calculan de forma individual para los
préstamos que son individualmente significativos y para los préstamos que no
son individualmente significativos y los préstamos que al ser evaluados de forma
individual no presentan deterioro, se calculan de forma colectiva.

La Compafia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias sobre este
activo. 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.

El valor estimado de las garantias hipotecarias y otras garantias sobre los
préstamos ascendian aproximadamente a US$248,328,497 (2010:
US$302,784,569).

La Compainiia al 31 de diciembre de 2011, mantiene en clasificacidn no morosos sin
deterioro las inversiones y depoésitos en bancos por la suma de US$27,773,942
(2010: US$40,017,822) y US$21,896,724 (2010: US$19,770,111); respectivamente.

La Compafiia monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geografica. El andlisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los
estados financieros consolidados es la siguiente:

Préstamos Inversiones Depdsitos en bancos
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Concentracién por Sector:
Préstamos hipotecarios 200,765,445 160,500,567 0 0 0 0
Préstamos personales 21,834,352 22,902,528 0 0 0 0
Otros sectores 0 0 27,773,942 40,017,822 21,717,606 19,701,761

222,599,797  183.403.095 27773942 40017822 21717606  19.701.761

Concentracion Geografica

Panama
Estados Unidos
El Salvador
Colombia

Islas del Caribe

130,736,641 100,674,814 17,874,429 33,557,570 18,506,923 8,251,233
0 0 0 0 142,908 6,056,267
91,544,298 82,728,281 0 0 2,092,259 4,410,512
318,858 0 3,659,295 488,433 306,595 186,289

0 0 6,240,218 5,971,819 668,921 797,460

222,599,797 183,403,096 27,773,942 = 40,017,822 = 21,717,606 = 19,701,761

Las concentraciones geograficas de préstamos, inversiones y depdsitos con bancos
estan basadas, en la ubicacién del deudor y emisor.

(b) Riesgo de Liquidez:

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compafia 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 concentracion 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.
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Administracion del Riesgo de Liquidez

La Compafia 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.

Compete a la Junta Directiva, la gestién y seguimiento del riesgo de liquidez, para
asegurar la capacidad de la Institucion para responder, sin mayor dificultad, a retiros no
previstos de depdsitos o necesidades no programadas en la colocacion de créditos.

La Junta Directiva realiza un seguimiento periddico de la posicion de liguidez mediante
el andlisis de la estructura de vencimiento, estabilidad de depdsitos por tipo de cliente,
ejercicios de sensibilizacion y el cumplimiento de estandares minimos establecidos en
las regulaciones y politicas corporativas.

Se tienen definidos planes de contingencia para reaccionar a cambios en los niveles de
liquidez del mercado y de situaciones no previstas que pudiesen afectar la posicion de
liquidez.

La siguiente tabla analiza los activos financieros de la Compafiia en agrupaciones de
vencimiento remanente a la fecha del estado consolidado de situacion financiera
respecto a la fecha de vencimiento contractual.

Hasta Delab Mas de Sin
2011 1 afio afos 5 afios Vencimiento Total

Activos:

Efectivo 179,118 0 0 0 179,118
Depdsitos en bancos 21,717,606 0 0 0 21,717,606
Inversiones en valores 0 0 27,673,942 100,000 27,773,942
Préstamos 18,647 1,957,436 220,623,714 0 222,599,797
Otros activos 6,788,991 0 0 0 6,778,991
Total de activos 28,704,362 1,957,436 248,297,656 100,000 279,059,454
Pasivos:

Valores comerciales negociables 30,752,043 0 0 0 30,752,043
Notas comerciales negociables 0 28,206,474 0 0 28,206,474
Papel bursatil 27,217,715 0 0 0 27,217,715
Depositos 32,398,296 37,128,637 0 0 69,526,933
Préstamos por pagar 29,852,563 40,426,110 0 0 70,278,673
Otros pasivos 5,647,936 0 0 0 5,647,936
Total de pasivos 125,868,553 105,761,221 0 0 231,629,774
Contingencias 32,256,147 0 0 0 32,256,147
Margen de liquidez neto (129,420,338) (103,803,785) 248,297,656 100,000  _15,173,533
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Hasta Delab Més de Sin
2010 1 afio afos 5 afios Vencimiento Total

Activos:

Efectivo 68,350 0 0 0 68,350
Depositos en bancos 19,701,761 0 0 0 19,701,761
Inversiones en valores 0 0 39,917,822 100,000 40,017,822
Préstamos 10,059 1,180,954 182,212,082 0 183,403,095
Otros activos 7,962,661 0 0 0 7,962,661
Total de activos 27,742,831 1,180,954 222,129,904 100,000 251,153,689
Pasivos:

Valores comerciales negociables 60,256,083 0 0 0 60,256,083
Notas comerciales negociables 11,226,000 28,600,781 0 0 39,826,781
Papel bursatil 19,965,882 0 0 0 19,965,882
Depdsitos 10,054,308 17,243,851 0 0 27,298,159
Préstamos por pagar 19,100,000 40,195,980 1,666,672 0 60,962,652
Otros pasivos 4,962,320 0 0 0 4,962,320
Total de pasivos 125,564,593 86,040,612 1,666,672 0 213,271,877
Contingencias 22,506,610 0 0 0 22,506,610
Margen de liquidez neto (120,328,372) (84,859,658) 220,463,232 100,000 15,375,202

(©)

La Compafia se dedica a generar y titularizar préstamos hipotecarios y personales
periédicamente con lo cual mitiga su descalce en liquidez. Los préstamos hipotecarios
reflejan un flujo mensual en abonos a capital y pago de intereses los cuales no son
contemplados en el cuadro anterior.

Riesgo de Mercado:

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero 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 economicos. La administracion de este riesgo es
supervisada constantemente por la Gerencia General. Para mitigar este riesgo, la
Compairiia ha documentado en sus politicas controles relacionados con limites de
inversion, clasificaciéon y valuacién de inversiones, calificacién de cartera, verificacién de
pagos de intereses, sensibilidad y prueba de tasas.

Riesgo de Tasa de Cambio

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencias de
variaciones en las tasas de cambio de las monedas extranjeras y otras variables
financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados, eventos politicos
y econdmicos. Para efectos de las normas contables este riesgo no procede de
instrumentos financieros que no son partidas monetarias, ni tampoco de instrumentos
financieros denominadas en la moneda funcional.

Riesgo de Tasa de Interés

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctlien debido a cambios en las tasas de interés
del mercado. El riesgo de tasa de interés del valor razonable es el riesgo que el valor
del instrumento financiero fluctlie debido a cambios en las tasas de interés del mercado.
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La Compafila 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 méargenes de interés pueden aumentar
como resultado de dichos cambios, pero pueden reducirse o crear pérdidas en el evento
gue surjan movimientos inesperados. La Junta Directiva, periédicamente, 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 continuacién resume la exposicion de la Compainiia a los riesgos
de la tasa de interés. Los activos y pasivos de la Compafia 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.
Hasta 1 Dela3 De3ab5 Mas de
2011 ano afos anos 5 afios Total
Activos:
Depésitos a la vista en bancos 12,399,074 0 0 0 12,399,074
Depésitos a plazo en bancos 9,318,532 0 0 0 9,318,532
Valores disponibles para la venta 21,318,945 0 0 0 21,318,945
Valores mantenidos hasta su vencimiento 0 0 0 6,454,997 6,454,997
Préstamos 222,599,797 0 0 0 222,599,797
Total 265,636,348 0 0 6,454,997 272,091,345
Pasivos:
Depésitos de ahorros 59,202 0 0 0 59,202
Depositos a plazo 27,235,969 18,304,616 23,927,146 0 69,467,731
Financiamientos recibidos y deuda emitida 128,248,431 14,603,334 13,603,140 0 156,454,905
Total 155,543,602 32,907,950 37530286 _____ O 225,981,838
Hasta 1 Dela3 De3ab5 Mas de
2010 ano afos anos 5 afos Total
Activos:
Depositos a la vista en bancos 9,931,365 0 0 0 9,931,365
Depositos a plazo en bancos 9,770,396 0 0 0 9,770,396
Valores disponibles para la venta 33,831,873 0 0 0 33,831,873
Valores mantenidos hasta su vencimiento 0 0 0 6,185,949 6,185,949
Préstamos 183,403,095 0 0 0 183,403,095
Total 236,936,729 0 0 6,185,949 243,122 678
Pasivos:
Depositos de ahorros 62,845 0 0 0 62,845
Depositos a plazo 9,991,463 14,097,071 3,146,780 0 27,235,314
Financiamientos recibidos y deuda emitida 152,881,547 15,377,000 13,397,000 0 181,655,547
Total 162,935,855 29,474,071 16,543,780 0 208,953,706

Al 31 de diciembre de 2011, los depésitos de clientes en pasivos devengaban tasas de
interés anual en un rango de 1.00% a 5.75% (2010: 0.75% a 5.75%).

La Compairiia obtiene sus fondos, principalmente, con pasivos cuyas tasas de interés
fluctian de las siguientes maneras: 1) Tasas fijas por periodos de hasta cinco (5) afios.
2) Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas mensualmente,
trimestralmente o semestralmente. 3) Tasas variables por periodos menores de un (1)
ano.
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Las tasas de interés devengadas por los activos de la Compafia son tasas variables
gue fluctan de las siguientes maneras: 1) Tasas ajustadas trimestralmente segun
fluctuaciones en la Tasa de Referencia Hipotecaria de Panama. 2) Tasas ajustadas
segun determine La Compafiia, de tiempo en tiempo en base al costo de los pasivos de
la Compaiiia. 3) 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 antes descritas.

Categoria de Pasivo 2011 2010
Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
mensualmente, trimestralmente o semestralmente.
(Financiamientos recibidos) 67,632,366 61,324,547
Tasas fijas por periodos no mayores de un (1) afio (VCNs y
Obligaciones negociables). 58,060,000 80,331,000
Tasas fijas por periodos menores de un (1) afio (Depdsitos a plazo) 27,235,970 9,991,463
Tasas fijas por periodos mayores de un (1) afio (Depoésitos a plazo). 42,231,761 17,243,851
Tasas variables por periodos menores de un (1) afio (Depositos
cuenta de ahorro). 59,202 62,845
Tasas fijas por periodos mayores de un (1) afio (Notas comerciales
negociables y financiamientos recibidos). 31,373,000 40,000,000
226,592,299 208,953,706
Categoria de Activo 2011 2010
Tasas variables ajustadas trimestralmente segun un indice
determinado por la Superintendencia de Bancos de Panama. 61,955,582 43,848,713
Tasas ajustadas segun determine La Compafiia, de tiempo en
tiempo en base al costo de los pasivos de la Compafiia. 160,644,215 139,554,382
222,599,797 183,403,095

En general, la posicion del riesgo de tasa de interés esta manejada directamente por la
Tesoreria de la Compafia con el fin de eliminar o minimizar la sensibilidad entre
fluctuaciones de tasas de interés entre activos y pasivos financieros.

Riesgo de Precio:

Es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie como consecuencia de
cambios en los precios de mercado, independientemente de que estén causados por
factores especificos relativos al instrumento en particular o a su emisor, o por factores
gue afecten a todos los titulos negociados en el mercado.

La Compafiia esta expuesta al riesgo de precio de los instrumentos financieros

clasificados como disponibles para la venta o como valores a valor razonable con
cambios en resultados.
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(d)

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 estén relacionados a riesgos de créditos y liquidez, tales
como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios. El objetivo de la
Compairiia es manejar el riesgo operacional buscando evitar pérdidas financieras y
dafos en la reputacion de la Compafia.

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementaciéon de los controles sobre
el riesgo operacional, estan asignadas a la administracion superior dentro de cada area
de negocio. La Gerencia General monitorea los riesgos operativos de importancia
apoyado en su equipo gerencial y disefia e implementa controles adecuados que
mitigan aquellos riesgos operativos de importancia. Politicas y procedimientos que
formalizan estos controles son desarrollados y monitoreados. Todas las politicas antes
de ser implementadas son aprobadas por la gerencia general y la Junta Directiva.

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 estdndares 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 autorizacién de transacciones.

¢ Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y reconciliacion de transacciones.

o Cumplimento con los requerimientos regulatorios y legales.

e Documentacion de controles y procesos.

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

e Desarrollo del plan de contingencia.

e Desarrollo de entrenamiento al personal en los controles de la Compafiia.

e 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, estdn apoyadas en un programa de
revisiones periddicas, las cuales estan vigiladas por el departamento de auditoria
interna; los resultados de estas revisiones son discutidas con el personal encargado de
cada unidad de negocio para su accion correctiva y reportadas al Comité de Auditoria.

Administracién de capital:

La politica de la administracibn es mantener una estructura de capital solida. El total de
capital en acciones comunes emitidas y en circulacion al 31 de diciembre de 2011 es de
US$17,907,020 (2010: US$17,866,365); y el de acciones preferidas es de
US$15,181,360 (2010: US$9,858,943).
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(3)

Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion

Los negocios de la Compafiia son administrados y dirigidos por la Junta Directiva. En
consecuencia la Junta Directiva o los Ejecutivos que esta designe podran crear
fideicomisos para garantizar obligaciones a instituciones financieras locales o
extranjeras al igual que el garantizar el cumplimiento de obligaciones a los tenedores de
instrumentos financieros de mercado.

La Junta Directiva al término de cada periodo fiscal, evalia los resultados luego de
deducir el impuesto sobre la renta, para determinar la participacion a ejecutivos y
distribucion de dividendos de haber. Al 31 de diciembre de 2011, la Compafia no ha
pagado dividendos a sus accionistas comunes. Al 31 de diciembre de 2011, las
utilidades no distribuidas eran de US$12,259,711 (2010: US$9,773,833).

Con respecto a la subsidiaria bancaria, los Fondos de Capital de un Banco de Licencia
General no podran ser inferiores al 8% de sus activos ponderados en funcién a sus
riesgos. Para estos efectos, los activos deben considerarse netos de sus respectivas
provisiones 0 reservas y con las ponderaciones indicadas en la regulacién de la
Superintendencia de Bancos de Panama.

La subsidiaria bancaria de la Compafiia cumple con los requerimientos de capital
regulatorio a los cuales esta sujeta. No ha habido cambios materiales en la
administracion del capital de la Compafiia durante el periodo de los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2011.

La subsidiaria Banco La Hipotecaria, S. A., mantiene una posicion de capital regulatorio
gue se compone de la siguiente manera segun lo reportado a la Superintendencia de
Bancos de Panama, como sigue:

2011 2010

Capital Primario (Pilar 1)
Acciones comunes 150,000 150,000
Capital adicional pagado 18,600,000 18,600,000
Utilidades no distribuidas 3,588,635 1,932,071
Total de capital regulatorio 22,338,635 20,682,071
Activo ponderado con base a riesgo 99,260,775 97,978,734
indices de Capital
Total expresado en porcentaje del activo

ponderado con base a riesgo 22.50% 21.11%
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(4) Saldosy Transacciones con Partes Relacionadas

El estado consolidado de situacion financiera y el estado consolidado de utilidades integrales
incluyen saldos y transacciones con partes relacionadas, las cuales se resumen asi:

Activos:
Cuentas por cobrar relacionadas

Pasivos:

Depositos de plazo fijo
Depositos de ahorro

Cuentas por pagar relacionadas

Otros ingresos (gastos):

Comision por fianza de garantia

Intereses de depositos de ahorro
Reaseguros asumido

Bono de buena siniestralidad

Siniestros y comisién asumido

Gastos de seguros

Beneficios a corto plazo a ejecutivos

Pérdida en venta de instrumentos financieros

Transacciones con Directores v Ejecutivos

Compaiiias Relacionadas

2011 2010

59,129 107,216

1,269,049 420,000
59,202 62,845
15,936 26,079

(217,249)  (408,089)

(40,336) (1,218)
1,154,103 867,166

340,775 115,619

(224.267)  (276.621)
(181.377)  (169.323)
(897.669)  (980.695)
(105.435) 0

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafila ha pagado dietas por US$13,300 (2010:
US$11,600) a los Directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva y Comités.

La Compafiia ha pagado salarios y otros beneficios tales como seguro de vida, bonificacion, y
salarios en especie a los Ejecutivos por US$897,669 (2010: US$980,695).

(5) Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion para propdsitos de conciliacion

con el estado de flujos de efectivo consolidado:

Efectivo

Depositos a la vista

Depdsito de ahorro

Depositos a plazo fijo

Efectivo y equivalentes de efectivo en el
estado de flujos de efectivo consolidado

2011 2010

179,118 68,350
11,032,996 4,145,907
1,366,078 5,785,458
9,318,532 9,770,396

21,896,724 19,770,111

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia mantenia depdsitos a plazo fijo por la suma de
US$9,318,532 (2010: US$9,770,396), los cuales tenian vencimientos varios hasta por tres
meses y sus tasas de interés oscilaban entre 0.01% y 0.15% (2010: 0.15% y 1.00%).
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(6)

(7)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo, continuacion

Adicionalmente, la Compafila mantiene depdsitos en cuentas de ahorro por la suma de
US$1,366,078 (2010: US$5,785,458) con tasas de interés de 0.15% y 0.25% (2010: 0.25% y
1.00%).

De igual forma la Comparfia mantiene depdsitos en cuentas corrientes por la suma de
US$6,537,640 (2010: US$2,285,690) con tasas de interés de 0.15% y 0.20% (2010: 0.25%).

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

2011 2010
Cuentas por cobrar:
Clientes 914,565 907,493
Empleados 3,832 4,757
Varios 615,822 526,880

1,534,219 1,439,130

Intereses por cobrar:

Clientes 742,384 722,434
Bono hipotecario y personal 1,903,729 1,047,696
Bono estatal 0 4,992
2,646,113 1,775,122
4,180,332 3,214,252

Préstamos, Neto
La composicion de la cartera de préstamos se resume asi:

2011 2010
Préstamos:
Personales 21,834,352 22,902,528
Hipotecarios residenciales 200,765,445 160,500,567
222,599,797 183,403,095
Menos provision para pérdidas en préstamos (309,004) (422,387)

222,290,793 182,980,708

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia mantenia préstamos hipotecarios por
US$82,319,866 (2010: US$106,404,247) en garantia de obligaciones contraidas o por
contraer con instituciones financieras (Véase nota 13).

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia mantenia préstamos hipotecarios por
aproximadamente US$31.2 millones (2010: US$44 millones) en garantia de notas
comerciales negociables (Véase nota 14).

Al 31 de diciembre de 2011, las tasas de interés anual que devengaban los préstamos
oscilaban entre 6.50% y 18% (2010: 6.75% y 18%).
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(7)

(8)

Préstamos, Neto, continuacion
Los movimientos de la reserva para pérdidas en préstamos se detallan a continuacion:

2011 2010
Saldo al inicio del afio 422,387 276,593
Cargos de provision 481,407 669,900
Préstamos castigados (594,790) (524,106)
Saldo al final del afio 309,004 422,387

La subsidiaria bancaria, por cumplimiento regulatorio en Panamd, requiere establecer
reservas regulatorias para préstamos. Al 31 de diciembre de 2011, estas reservas
regulatorias en adicion a las reservas requeridas bajo NIIF, sumaban US$1,261,678 (2010:
US$947,305), las cuales se presentan en el estado consolidado de cambios en el patrimonio
como una apropiacion de las utilidades no distribuidas.

En el 2010, la Compafia transfiri6 saldos de su cartera de préstamos hipotecarios
residenciales para la constitucion de un Fideicomiso por un monto de $96,000,028, los cuales
fueron registrados como venta de carteras y no generaron ganancia ni pérdida en la
transaccion. Posteriormente, estos préstamos fueron titularizados.

A partir de la constitucion de los fideicomisos de titularizacién, los préstamos hipotecarios
residenciales y personales transferidos no se incluyen en el estado consolidado de situacion
financiera de la Compafiia como activos propios, excepto los bonos que las subsidiarias de la
Compaiiia retengan como disponibles para la venta (ver nota 8).

Inversiones en Valores

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia mantiene una cartera de inversiones por un valor
de US$27,773,942 (2010: US$40,017,822). Estas inversiones estan clasificadas de la
siguiente forma:

Inversiones Disponibles para la Venta
Al 31 de diciembre de 2011, estas inversiones se detallan de la siguiente manera:

2011 2010

Valor Costo Valor Costo
Razonable Amortizado Razonable Amortizado

Bonos hipotecarios 21,318,945 19,749,126 33,831,873 33,765,888
Total 21,318,945 19,749,126 33,831,873 33,765,888

Durante el afio 2011 la Compafiia vendi6 inversiones disponibles para la venta por un monto
de US$13,846,299 (2010:US$5,000,000), las cuales generaron ganancia por US$583,080
registradas en el estado consolidados de utilidades integrales. Adicionalmente, la Compariia
presenta ganancias no realizadas para los valores disponibles para la venta por
US$1,569,819 (2010: US$65,985), la cuales se presentan en el estado consolidado de
cambios en el patrimonio.

30




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(8)

Inversiones en Valores, continuacion

Una de las subsidiarias adquirié durante el cuarto trimestre del afio 2010, Bonos Serie A 'y
Serie B emitidos por el Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios con
vencimiento el 08 de septiembre de 2039. La Compafiia adquirié durante el cuarto trimestre
del afio 2010, Bonos Serie A y Serie B emitidos por el Décimo Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios con vencimiento el 08 de septiembre de 2039. Adicionalmente, el
emisor emiti6 un Bono /O, mediante colocacién privada a favor del Banco como parte del
precio de compra de los Créditos Hipotecarios.

El rendimiento del bono del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios es
ajustable de acuerdo a tasas de interés para préstamos hipotecarios publicadas por la
Superintendencia de Bancos de Panama menos 2.3675% para la Serie Ay 2.25% para la
Serie B. Al 31 de diciembre de 2011, la tasa de interés de la Serie A fue 4.13% (2010: 4.38%)
y de la Serie B 8.75% (2010: 9.00%).

Los bonos Serie A y Serie B del Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
contemplan una tasa de interés minima de 6.3125% y 6.5625%, respectivamente. La Tasa de
Interés Serie A y la Tasa de Interés Serie B estan indexadas a fluctuaciones anuales en la
Tasa indice. La “Tasa indice” significa la tasa activa para activos con plazos de mas de un (1)
afio para el afio calendario inmediatamente anterior a la Fecha de Determinacion de la Tasa
de Interés segln sea establecida por el Banco Central de Reserva de El Salvador,
redondeada al 0.063% mas cercano. Al 31 de diciembre de 2011 la tasa de interés fue de
Serie A 6.875% y Serie B 7.125% (2010: Serie A 7.56% y Serie B 7.81%).

Inversiones a Valor Razonable con Cambios en Resultados
Estas inversiones se componen por intereses residuales de fideicomisos administrados. Al
31 de diciembre de 2011, estas inversiones se detallan de la siguiente manera:

2011 2010
Intereses residuales en fideicomisos 6,140,218 5,871,819
Total 6,140,218 5.871,819

Estos valores fueron determinados mediante el descuento de flujos futuros de las comisiones
como fiduciario y de incentivo que recibird la Compafiia de estos fideicomisos. A la fecha de
creacion de estos fideicomisos, se estimo6 que la realizacién de los valores serd de 4 afios
para el Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales (vencimiento 2012) y 30 afios
para el Octavo, Noveno y Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
(vencimientos 2036, 2022 y 2039, respectivamente). Al 31 de diciembre de 2011, se registro
una ganancia sobre las inversiones en el estado consolidado de utilidades integrales.
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Inversiones Mantenidas hasta su Vencimiento

La Compafiia mantiene bonos de la Republica de Panama con un valor nominal de
US$225,000 los cuales estan registrados a su costo amortizado de US$214,779 (2010:
US$214,130) y con un valor razonable de US$337,500 (2010: US$307,125). Estos bonos
tienen una tasa de interés del 8.875% (2010: 8.875%) y con vencimiento el 31 de diciembre
de 2027. Estos bonos se mantienen en el Banco Nacional de Panama a disposicion de la
Superintendencia de Bancos de Panam4, para garantizar el adecuado cumplimiento de las
obligaciones fiduciarias de la Compaifiia.

La Compafiia también mantiene como parte de su cartera de inversiones, los aportes de
capital realizados para la constitucion de los fideicomisos utilizados para las titularizaciones
de carteras de préstamos que realiza la Compafiia las cuales ascienden a US$100,000
(2010: US$100,000). Estas inversiones se mantienen registradas al costo. En el afio 2010 se
constituyd el Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales, del cual se realiz6 el
aporte a capital por US$5,000.

El valor razonable de las inversiones son determinados 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 valuacién usando datos observados en el mercado: instrumentos
financieros sin precios de mercado para los cuales en su valuacién 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 valuacion donde los datos significativos no han sido observados en un
mercado: instrumentos financieros valorizados usando técnicas de valorizacién donde uno o
mas datos significativos no han sido observados en un mercado activo.

2011
Descripcidn Nivel 1y 2 Nivel 3
Inversiones disponibles para la venta 0 21,318,945
Inversiones a valor razonable a través de
resultados 0 6,140,218
Total 0 27,459,163
2010
Descripcion Nivel 1y 2 Nivel 3
Inversiones disponibles para la venta 0 33,831,873
Inversiones a valor razonable a través de
resultados 0 5,871,819
Total 0 39,703,692
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Inversiones en Valores, continuacion

La mejor evidencia del valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no es activo, se usa una
técnica de valuacion.

La mayoria de las técnicas de valuacién emplean sélo los datos de mercado observable, por
lo que la fiabilidad de la medicion del valor razonable es alta. Sin embargo, ciertos
instrumentos financieros se valoran en funcién de las técnicas de valuacion que involucran
una o mas variables significativas de mercado que no son observables y, para ellos, la
derivacién del valor razonable, es mas critica y juiciosa.

Las técnicas de valuacion utilizadas cuando los precios de mercado no son disponibles
incorporan ciertas asunciones que la Compafiia cree que serian realizadas por un
participante en el mercado para establecer el valor razonable. Cuando la Compafia
considera que existen consideraciones adicionales no incluidas en el modelo de valuacién, se
puedan efectuar ajustes.

En ausencia de cotizaciones de mercado, el valor razonable se determina utilizando las
técnicas de valoracion basado en el calculo del valor presente de los flujos de caja futuros de
los activos con base en datos observables del mercado (nivel 2). Al carecer de cotizaciones
de mercado, instrumentos similares y datos observables del mercado, el valor razonable se
determina utilizando las técnicas de valoracion basado en el célculo del valor presente de los
flujos de caja futuros, los cuales son descontados a una tasa que encuentra como base la
Tasa de Referencia dictada por la Superintendencia de Bancos de Panama (nivel 3).

La siguiente tabla presenta los cambios en los instrumentos en el nivel 3:

Inversiones a Valor Razonable a Inversiones Disponibles
través de Resultados para la Venta
Instrumentos de deuda Instrumentos de deuda
2011 2010 2011 2010
Saldo al inicio del afio 5,871,819 3,763,168 33,831,873 14,923,668
Utilidades o pérdidas totales:
En el estado consolidado de
utilidades integrales 268,399 1,208,651 0 0
Compras, ventas y redenciones 0 900,000 (14,082,747) 18,842,220
netas
Ganancia no realizada 0 0 1,569,819 65,985
Saldo al final del afio 6,140,218 5,871,819 21,318,945 33,831,873
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Mobiliario, Equipo y Mejoras
El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad se resumen a continuacion:
Equipo de Equipo Mejoras a
2011 Mobiliario oficina rodante la propiedad Total
Costo:
Al inicio del afio 436,220 1,072,346 296,823 659,819 2,465,208
Compras 28,171 208,743 43,806 52,384 333,104
Ventas y descartes 0 (2,259) (14,495) 0 (16,754)
Ajuste por conversion 182 (2,990) 0 38 (2,770)
Al final del afio 464,573 1,275,840 326,134 712,241 2,778,788
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 182,885 916,781 142,759 169,778 1,412,203
Gasto del afio 49,357 104,838 58,326 113,716 326,237
Ventas y descartes 0 (2,259) (14,495) 0 (16,754)
Ajuste por conversion (54) 515 0 (93) 368
Al final del afio 232,188 1,019,875 186,590 283,401 1,722,054
Saldos netos 232,385 _ 255,965 139,544 428,840 1,056,734
Equipo de Equipo Mejoras a
2010 Mobiliario oficina rodante la propiedad Total
Costo:
Al inicio del afio 405,160 1,005,808 278,628 569,218 2,258,814
Compras 35,486 71,190 31,821 177,835 316,332
Ventas y descartes (4,426) (4,652) (13,626) (87,234) (109,938)
Al final del afio 436,220 1,072,346 296,823 659,819 2,465,208
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 142,728 780,805 100,392 143,032 1,166,957
Gasto del afio 42,807 139,724 55,789 63,098 301,418
Ventas y descartes (2,650) (3.748) (13,422) (36,352) (56,172)
Al final del afio 182,885 916,781 142,759 169,778 1,412,203
Saldos netos 253,335 155,565 154,064 490,041 1,053,005
(10) Otros Activos
Los otros activos se presentan a continuacion:
2011 2010
Depdsitos en garantia 35,862 32,861
Fianza de licencia de fiduciaria 25,000 25,000
Fondo de cesantia 297,957 258,193
Prepagos varios 658,595 426,540
Activos adjudicados 637,136 409,224
Total 1,654,550 1,151,818
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(11) Obligaciones Negociables
La Compafiia tiene autorizada por la Superintendencia de Valores de El Salvador un plan
rotativo de hasta US$35,000,000 en Obligaciones Negociables (Papel Bursatil) los cuales se
encuentran respaldados con el crédito general de la Compafia y una fianza solidaria de
Grupo ASSA, S. A

Tipo Tasade interés Vencimiento 2011

Tramo 16 2.75% Febrero, 2012 1,000,000
Tramo 17 2.75% Febrero, 2012 1,000,000
Tramo 18 2.75% Marzo, 2012 2,000,000
Tramo 19 2.75% Marzo, 2012 500,000
Tramo 21 3.25% Enero, 2012 1,500,000
Tramo 22 3.50% Abril,2012 1,500,000
Tramo 23 3.50% Mayo,2012 2,000,000
Tramo 25 3.40% Mayo, 2012 2,500,000
Tramo 26 3.30% Abril, 2012 2,000,000
Tramo 28 2.30% Enero, 2012 1,500,000
Tramo 29 2.60% Abril, 2012 2,000,000
Tramo 31 2.60% Enero, 2012 1,500,000
Tramo 32 3.10% Abril, 2012 1,250,000
Tramo 33 3.10% Abril, 2012 2,000,000
Tramo 35 4.00% Enero, 2012 5,000,000
27,250,000

Menos gastos de emisién (32,285)

27,217,715

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2010

Tramo 8 4.75% Abril, 2011 5,000,000
Tramo 9 4.65% Mayo, 2011 3,000,000
Tramo 10 4.55% Marzo, 2011 3,000,000
Tramo 11 4.25% Septiembre, 2011 3,000,000
Tramo 12 3.75% Septiembre, 2011 1,000,000
Tramo 13 3.40% Feb, 2011 2,000,000
Tramo 14 3.75% Julio, 2011 2,000,000
Tramo 15 3.50% Sept, 2011 1,000,000
20,000,000

Menos gastos de emisién (34,118)

19,965,882
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(12) Valores Comerciales Negociables (VCNSs)

La Compafia tiene autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores cinco
programas rotativos de hasta US$150,000,000 en VCNs los cuales se encuentran
respaldados con el crédito general de la Compafila. De estos programas rotativos, tres
programas por el monto de US$80,000,000, se encuentran respaldados por una fianza
solidaria de Grupo ASSA, S. A., ya que durante el afio 2011 la Superintendencia del Mercado
de Valores autoriz6 a la Compafia a liberar parcialmente la fianza para dos de sus
programas por US$70,000,000.

2011
Tipo Tasa de interés Vencimiento Valor
Serie AAX 3.0000% Abril, 2012 3,628,000
Serie AAZ 3.0000% Abril, 2012 1,400,000
Serie ABA 3.0000% Abril, 2012 4,866,000
Serie ABB 3.0000% Junio, 2012 1,500,000
Serie ABC 3.0000% Junio, 2012 2,500,000
Serie ABD 3.0000% Junio, 2012 997,000
Serie ABE 3.0000% Junio, 2012 3,000,000
Serie ABF 3.0000% Agosto, 2012 1,500,000
Serie ABG 3.0000% Agosto, 2012 2,495,000
Serie BBN 3.0000% Agosto, 2012 2,588,000
Serie ABH 3.0000% Septiembre, 2012 1,000,000
Serie ABI 3.0000% Septiembre, 2012 3,336,000
Serie BBO 3.0000% Septiembre, 2012 2,000,000
30,810,000
Menos gastos de emisién (57,957)
30,752,043
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Tip

Serie BAW
Serie BAX
Serie BAY
Serie BAZ
Serie BBA
Serie M
Serie N
Serie AAP
Serie DT
Serie DU
Serie BBB
Serie DV
Serie AAQ
Serie BBC
Serie BBD
Serie BBF
Serie BBG
Serie BBH
Serie BBI
Serie Q
Serie BBJ
Serie BBK
Serie AAR
Serie BBL
Serie AAS
Serie AAT
Serie BBM
Serie AAU
Serie AAV
Serie AAW

2010

Tasa de interés

4.6000%
4.6000%
4.6000%
4.6000%
4.2500%
4.2500%
4.2500%
4.2500%
4.2500%
4.2500%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
4.0000%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%
3.7500%

Vencimiento

Enero, 2011
Febrero, 2011
Febrero, 2011
Febrero, 2011

Marzo, 2011

Marzo, 2011

Marzo, 2011

Marzo, 2011

Abril, 2011

Abril, 2011

Abril, 2011

Abril, 2011

Abril, 2011
Septiembre, 2011
Septiembre, 2011
Septiembre, 2011
Septiembre, 2011
Julio, 2011

Julio, 2011

Julio, 2011

Julio, 2011
Agosto, 2011
Agosto, 2011
Agosto, 2011
Septiembre, 2011
Septiembre, 2011
Septiembre, 2011
Octubre, 2011
Octubre, 2011
Octubre, 2011

Menos gastos de emisién
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Valor

5,351,000
3,438,000
1,330,000
1,141,000
1,385,000
4,090,000
1,000,000
965,000
2,990,000
3,628,000
1,400,000
866,000
4,000,000
1,500,000
2,500,000
997,000
3,001,000
765,000
1,495,000
2,000,000
615,000
1,500,000
2,445,000
2,588,000
1,000,000
3,336,000
2,000,000
1,000,000
1,005,000
1,000,000
60,331,000

(74,917)
60,256,083
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(13) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos se resumen a continuacion:

Linea de crédito para capital de trabajo por US$5,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcion de las partes y tasa de interés anual
Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 5,000,000

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por US$5,000,000, con
vencimiento cada 12 meses (2010: 24 meses) renovable a opcién de las
partes y tasa de interés anual Libor mas un margen. 4,500,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$20,000,000, con vencimiento
de siete afios (2011) y tasa de interés anual Libor mas un margen,
garantizado con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 0

Linea de crédito para capital de trabajo por US$20,000,000, con vencimiento
de cada 24 meses renovable a opcion de las partes y tasa proporcional a las
actividades de la Compafiia, garantizada con cartera de préstamos de
hipotecas residenciales. 0

Linea de crédito para capital de trabajo por US$10,000,000, 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. 2,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$5,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcion de las partes y tasa de interés anual fija
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 3,000,000

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

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

Linea de crédito para capital de trabajo por US$10,000,000, con vencimiento
de cinco afos (2014) y tasa de interés semestral Libor mas un margen,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 10,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$25,000,000, con vencimiento
de cuatro afios (2014) y tasa de interés anual Libor mas un margen,
garantizado con cartera de préstamos de hipotecas residenciales. 21,750,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$3,750,000.00, con vencimiento
de dos afios y medio (2013) y tasa de interés anual Libor mas un margen. 382,366

2010

5,000,000

10,000,000

2,000,000

5,850,000

15,000,000

10,000,000

13,000,000

474,547

Total de financiamientos recibidos 70,632,366
Menos gastos iniciales (353,693)

61,324,547
(361,985)

Total de financiamientos recibidos 70,278,673

60,962,652

Las tasas de interés anual de los financiamientos recibidos oscilan en un rango de 1.56% a

5.00% (2010: 1.56% a 6.50%).
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(13)

(14)

Financiamientos Recibidos, continuaciéon

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia mantenia créditos hipotecarios por US$82,319,866
(2010: US$106,404,247) en garantia de las obligaciones contraidas con instituciones
financieras. (Véase nota 7).

Notas Comerciales Negociables

La Compaiia tiene autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores una emision
de US$40,000,000 en Notas Comerciales Negociables (NCN) las cuales se encuentran
respaldadas con el crédito general de la Compainiia, y un fideicomiso de garantia de créditos
hipotecarios.

2011 2010
Tipo Tasa de interés Vencimiento Valor Valor

Serie A 6.00% Abril, 2011 0 9,196,000
Serie B 6.50% Abril, 2012 0 5,000,000
Serie C 6.75% Marzo, 2014 0 640,000
Serie D 6.00% Mayo, 2011 0 2,030,000
Serie E 6.50% Mayo, 2012 0 5,015,000
Serie F 6.75% Marzo, 2014 0 8,157,000
Serie G 6.50% Mayo, 2012 0 5,000,000
Serie H 6.50% Mayo, 2012 0 362,000
Serie | 6.75% Abril, 2014 0 4,600,000
Serie J 4.50% Abril, 2015 2,150,000 0
Serie K 5.00% Marzo, 2016 7,046,000 0
Serie L 5.00% Abril, 2016 500,000 0
Serie M 4.75% Abril, 2016 5,000,000 0
Serie N 4.75% Abril, 2016 2,500,000 0
Serie O 3.50% Abril, 2016 5,000,000 0
Serie P 4.00% Septiembre, 2015 1,250,000 0
Serie Q 3.75% Octubre, 2014 210,000 0
Serie R 4.25% Octubre, 2015 1,500,000 0
Serie S 4.25% Diciembre, 2015 1,560,000 0
Serie T 4.75% Diciembre, 2016 1,657,000 0
28,373,000 40,000,000

Menos gastos prepagados por cada emision (166,526) (173,219)

28,206,474 39,826,781

Al 31 de diciembre de 2011,

la Compafia mantenia préstamos hipotecarios por
aproximadamente US$31.2 millones (2010: US$44 millones) en garantia de notas

comerciales negociables (Véase nota 7).
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(15) Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion:

2011 2010

Impuesto sobre la renta por pagar 1,392,450 608,686
Instrumento financiero derivado 0 372,436
Intereses acumulados por pagar sobre

financiamientos y otras obligaciones 748,294 1,036,070
Reserva para prestaciones laborales y otras

remuneraciones 1,034,088 632,648
Otros 2,434,148 2,286,401
Total 5,608,980 4,936,241

(16) Informacion de Segmentos
La informacién por segmentos de la Compafiia se presenta respecto a sus lineas de negocios
y han sido determinadas por la administracion, basados en reportes revisados por la Alta
Gerencia para la toma de decisiones.

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

- Administracion de fideicomisos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos por
comisiones generadas por la gestion de administracion y cobranzas de préstamos
hipotecarios y personales que le pertenecen a terceros menos los gastos de operacion de
la Compafiia quien es contratada bajo contratos de administracién para llevar a cabo
dicha funcion.

- 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.

- 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 Compafila 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 compafia de seguros a la que se le presta el servicio de reaseguro.

- Otras inversiones: Dentro de este concepto se recogen los ingresos generados por otras

inversiones de la Compania y los ingresos generados por subsidiaras de la Compafiia
gue prestan servicios de asesoria financiera y otros servicios varios.
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(16) Informacion de Segmentos, continuacion

2011

Ingresos por intereses

Ganancia en instrumentos financieros

Gastos de intereses y comisiones

Ingresos de comisién neta por
otorgamiento de préstamos

Ingresos de comisién neta por
administracion de fideicomiso

Ingreso de comisién por manejo de
préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos

Provision para pérdidas en préstamos

Gastos de operaciones

Depreciacién y amortizacion

Utilidad por segmento antes de
impuesto sobre la renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento

2010

Ingresos por intereses

Ganancia realizada en inversiones

Gastos de intereses y comisiones

Ingresos de comisién neta por
otorgamiento de préstamos

Ingresos de comisién neta por
administracion de fideicomiso

Ingreso de comisién por manejo de
préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos

Costo por emisién de fideicomiso

Provision para pérdidas en préstamos

Gastos de operaciones

Depreciacién y amortizacion

Utilidad por segmento antes de
impuesto sobre la renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento

41

Préstamos
Administracion de Hipotecas personales Otras
fideicomisos como activos como activos inversiones Total

0 12,244,760 2,441,997 2,004,308 16,691,065

0 0 0 1,223,911 1,223,911
0 (8,052,256) (870,825) (1,129,237) (10,052,318)

0 1,097,454 126,312 0 1,223,766

934,016 0 0 0 934,016
655,575 1,961,200 187,613 0 2,804,388
551,810 543,514 58,779 0 1,154,103

0 521,361 56,384 73,115 650,860
0 (395,288) (86,119) 0 (481,407)
(1,680,605) (5,011,258) (855,580) (825,024) (8,372,467)
(65,486) (195,266) (33,338) (32,147) (326,237)
395,310 _ 2,714,221 1,025,223 1,314,926 _ 5,449,680
0 225,523,365 24,389,596 31,627,090 281,540,051

0 185,543,498 20,065,908 26,020,368 231,629,774

Préstamos
Administracion de Hipotecas personales Otras
fideicomisos como activos como activos inversiones Total

0 16,447,987 2,744,801 628,820 19,821,608

0 0 0 1,208,651 1,208,651
0 (10,564,077) (1,507,434) (2,633,956) (14,705,467)

0 725,569 36,657 0 762,226

702,619 0 0 0 702,619

514,461 1,794,476 208,027 0 2,516,964

755,085 550,426 78,543 0 1,384,054

0 0 0 1,302,834 1,302,834
0 0 0 (798,928) (798,928)
0 (562,673) (107,227) 0 (669,900)
(1,464,695) (3,462,006) (1,624,480) (186,416) (6,737,597)
(65,526) (154,879) (72,674) (8,339) (301,418)

441,944 4,774,823 (243,787) (487,334) 4,485,646
0 181,781,623 25,939,215 45,323,856 253,044,694
0 153,209,725 21,862,166 38,199,986 213,271,877
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(16) Informacion de Segmentos, continuacion

La composicion de los segmentos geograficos se describe de la siguiente forma:

2011

Ingreso de Intereses

Ganancia en inversiones a valor
razonable

Gastos de intereses y comisiones

Ingresos netos por otorgamiento de
préstamos

Ingreso de comisién por administracion
de fideicomisos

Ingreso de comisién por manejo de
préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos

Provision para pérdida en préstamos

Gastos de operaciones

Depreciacién y amortizacion

Utilidad por segmento antes del
impuesto sobre la renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento

2010

Ingreso de Intereses

Ganancia no realizada en inversiones

Gastos de intereses y comisiones

Ingresos netos por otorgamiento de

préstamos

Ingreso de comisién por administracion de

fideicomisos

Ingreso de comisién por manejo de

préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos

Costo por emision de fideicomiso

Provision para pérdida en préstamos

Gastos de operaciones

Depreciacién y amortizacion

Utilidad por segmento antes del
impuesto sobre la renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento

Panama

9,849,024

1,060,947
(6,647,300)

990,058
910,772

2,010,066
0
336,147
(65,063)
(5,717,163)
(254,168)

2,473,320

171,641,465
141,645,482

Panama

13,369,264
922,551
(11,583,342)

636,503
676,830

1,737,779
0
264,353
(748,028)
(52,108)
(4,630,389)
(215,630)

__ 377,783

157,159,810
135,402,330

El Salvador Colombia
6,669,355 171,635
0 0
(3,127,586) (54,576)
233,708 0
23,244 0
794,322 0
0 0
306,454 6
(416,344) 0
(1,566,507) (530,677)
(68,075) (3,994)
2,848,571 _(417,606)
97,742,182 4,912,684
85,922,466 4,042,848
El Salvador Colombia
6,409,505 36,276
0 0
(2,854,303) 0
125,723 0
25,789 0
779,185 0
0 0
58,765 6,169
0 0
(617,792) 0
(1,236,304) (32,329)
(85,788) 0
2,604,780 10,116
88,314,610 683,245
77,806,045 _ 7112

42

Islas del
Caribe

1,051

162,964
(222,856)

0
0
0
1,154,103
8,253
0
(558,120)
0
_ 545,395

1,243,720
18,978

Islas del
Caribe

6,563

286,100
(267,822)

0

0

0

1,384,054

973,547

(50,900)

0

(838,575)
0

1,492,967

6.887,029
56,390

Total
16,691,065

1,223,911
(10,052,318)

1,223,766
934,016

2,804,388
1,154,103
650,860
(481,407)
(8,372,467)
(326.237)

5,449,680

281,540,051
231,629,774

Total

19,821,608
1,208,651
(14,705,467)

762,226
702,619

2,516,964
1,384,054
1,302,834

(798,828)
(669,900)
(6,737,597)
(301,418)

4,485,646

253,044,694
213,271,877
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(17) Comisiones por Servicios, Netas y Otros Ingresos
El desglose de comisiones por servicios y otros ingresos se presenta a continuacion:

2011 2010
Comisiones por administracién y manejo:
Administracion de fideicomisos 934,016 702,619
Cobranza por manejo 1,580,211 1,539,690
Manejo de seguros 508,374 486,552
Otros 715,803 490,722
Comision por fianza de garantia (217,249) (408.089)
Comisién por colocacién de préstamos (391,524) (326,795)
3,129,631 2,484,699
Otros ingresos:
Crédito fiscal 20,612 85,506
Alquileres 0 18,000
Primas ganadas en inversiones 58,097 45,943
Venta de activo adjudicado 32,042 25,441
Ingreso por reaseguros 1,154,103 1,384,054
Ingreso por constitucion de fideicomisos 0 973,547
Otros ingresos 522,109 154,397
1,786,963 2,686,888
(18) Gastos y Otras Provisiones
El detalle de gastos de comisiones, salarios y otros gastos se detalla a continuacion:
2011 2010
Gastos de comisiones:
Comisiones de VCN 256,184 627,585
Comisiones de NCN 203,609 260,004
Comisiones de Lineas de Crédito 310,301 416,333
Otras comisiones 151,883 95,446

921,977 1,399,368
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(19) Salarios, Otros Gastos de Personal y Otros Gastos de Operaciones
Los salarios, otros gastos de personal y otros gastos de operaciones se detallan a
continuacion:

2011 2010

Salarios y otros gastos de personal:

Sueldos, décimo tercer mes y vacaciones 2,334,398 1,620,481
Gastos de representacion 450,719 376,609
Bonificaciones 339,896 239,708
Cuotas patronales 387,933 283,250
Prestaciones laborales 198,060 149,962
Viajes, viaticos y combustible 55,127 30,799
Otros 380,850 158,328

4,146,983 2,859,137

Otros gastos de operaciones:

Alquiler 400,855 348,683
Publicidad y propaganda 532,627 264,722
Mantenimiento de equipo 117,659 74,859
Utiles de oficina 67,823 38,052
Luz, agua y teléfonos 308,861 254,898
Cargos bancarios 62,123 23,929
Otros gastos 1,065,814 1,291,234

2,555,762 2,296,377

(20) Fideicomisos bajo Administracion
Una de las subsidiarias de la Compafiia actia como administrador y fiduciario de contratos
fiduciarios por cuenta y riesgo de clientes. Por tratarse de un servicio de agente reglamentado
mediante contratos que definen y limitan las responsabilidades del administrador y fiduciario y
contienen ciertas cldusulas de proteccion, la administracion considera que los riesgos
inherentes a esta actividad han sido debidamente mitigados.

Al 31 de diciembre de 2011, el valor de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administracion ascendia a US$203,649,961 (2010: US$220,261,926).

(21) Acciones Comunes, Acciones Preferidas y Reservas de Capital
La composicién de las acciones comunes, acciones preferidas y reservas de capital se

resume asi:
2011 2010
Cantidad de Cantidad de
acciones Monto Acciones Monto
Acciones autorizadas y
emitidas
Saldo al inicio del afo 1,056,068 17,866,365 954,068 16,931,365
Acciones emitidas 3,747 40,655 102,000 935,000
Saldo al final del afio 1,059,815 17,907,020 1,056,068 17.866.365
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(21) Acciones Comunes, Acciones Preferidas y Reservas de Capital, continuacion
La Compafiia mantiene capital autorizado de 2,000,000 acciones (2010: 2,000,000 acciones)
sin valor nominal.

El 26 de septiembre de 2011, la Compafia recibié autorizacion por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores para la emision publica de acciones preferidas no
acumulativas, por un total de hasta 150,000 acciones por un valor nominal de cien délares
(US$100.00) cada una, registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores y listadas
en la Bolsa de Valores de Panama. El total de acciones preferidas es de US$15,000,000 a
una tasa de 6.75% anual no acumulativas y pago de dividendos trimestralmente. Al 31 de
diciembre de 2011, se habian emitido US$5,374,000. EIl costo de emision de las acciones
preferidas ascendié a US$51,583.

El prospecto informativo de la oferta publica, establece las siguientes condiciones:

e Acciones Preferidas No Acumulativas (en adelante, las “Acciones Preferidas”) con derecho
a recibir dividendos cuando estos sean declarados por la Junta Directiva, pero sin derecho
a voz ni voto.

e La declaracién y el pago de dividendos es una potestad de la Junta Directiva del Emisor.
Las Acciones Preferidas Serie A tendran derecho a recibir un dividendo anual, no
acumulativo, sobre su valor nominal.

o El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se
realizara mediante pagos trimestrales, los dias quince (15) de marzo, quince (15) de
septiembre, quince (15) de septiembre y quince (15) de diciembre de cada afio.

El 24 de septiembre de 2008, la Compafiia realiz6 una emision publica de acciones preferidas
no acumulativas Serie A, por un total de hasta 100,000 acciones por un valor nominal de cien
dolares (US$100.00) cada una, registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama vy listadas en la Bolsa de Valores de Panama. El total de acciones preferidas es
de US$10,000,000 a una tasa de 7% anual no acumulativas y pago de dividendos
trimestralmente. Al 31 diciembre de 2011, se habian emitido US$10,000,000. EIl costo de
emision de las acciones preferidas ascendio a US$141,057.

El prospecto informativo de la oferta publica, establece las siguientes condiciones:

e Acciones Preferidas No Acumulativas Serie A (en adelante, las “Acciones Preferidas
Serie A”) con derecho a recibir dividendos cuando estos sean declarados por la Junta
Directiva, pero sin derecho a voz ni voto.

e La declaracion y el pago de dividendos es una potestad de la Junta Directiva del Emisor.
Las Acciones Preferidas Serie A tendran derecho a recibir un dividendo anual, no
acumulativo, sobre su valor nominal.

e El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se

realizar4 mediante pagos trimestrales, los dias quince (15) de marzo, quince (15) de
septiembre, quince (15) de septiembre y quince (15) de diciembre de cada afio.
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(21)

(22)

(23)

Acciones Comunes, Acciones Preferidas y Reservas de Capital, continuacion

La administracion designo en una de las subsidiarias una reserva de capital para respaldar
cualquier pérdida por deterioro de su cartera de préstamos por US$1,800,000 (2010:
US$1,300,000) en adicion a la provision para pérdidas en préstamos tomando en
consideracion los riesgos del pais en donde se ubican los deudores de dicha cartera.

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panam@, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.80,000 con intereses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un crédito fiscal. A partir de julio de 2010 segun la ley 8 del 15
de marzo de 2010 que deroga el articulo 6 de la ley 3 de 1985, se aumenta el beneficio de un
crédito fiscal de los primeros diez (10) afos, a los primeros (15) afios para préstamos huevos,
por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que la entidad financiera hubiese
recibido en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, que haya
estado en vigor durante ese afo y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacion a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

La Ley 3 de mayo de 1985 de la Republica de Panama, establece que el crédito fiscal puede
ser utilizado para el pago de impuestos nacionales, incluyendo el impuesto sobre la renta. El
crédito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se prorroga la ley
anterior, y la Ley 28 de septiembre de 1995, establece que puede ser utilizado Unicamente
para el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier afio fiscal la entidad financiera no
pudiere efectivamente utilizar todos los créditos fiscales a que tenga derecho, entonces podra
utilizar el crédito excedente durante los tres afios siguientes, a su conveniencia, o transferirlo,
en todo o en parte, a otro contribuyente.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia registré neto de reserva la suma de US$2,136,788
(2010: US$4,309,304), como ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de
préstamos hipotecarios residenciales. En ese mismo periodo, una de las subsidiarias vendié
a terceros crédito fiscal de afios anteriores por US$4,358,080 (2010: US$4,697,516)
generando una ganancia de US$20,612 (2010: US$69,027).

Al 31 de diciembre de 2011, el crédito fiscal por realizar asciende a US$2,526,510 (2010:
US$4,641,193) y el mismo se incluye en el estado consolidado de situacion financiera.

Compromisos y Contingencias

La Compafila mantiene compromisos y contingencias fuera del estado consolidado de
situacion financiera, que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran
elementos de riesgo crediticio y de liquidez. Estos compromisos y contingencias se detallan
como sigue:

2011 2010

Cartas de promesa de pago 32,256,147 22,506,610

Mediante cartas de promesa de pago, la Compafiia ha adquirido el compromiso de realizar,
por cuenta de clientes, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condiciones
pactadas previamente. Las cartas de promesa de pago suscritas al 31 de diciembre de 2011
tenian vigencia de seis meses en promedio.
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(23)

(24)

Compromisos y Contingencias, continuacion

La Compafia ha suscrito contratos de arrendamiento, por términos de hasta cinco (5) afios,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento que las
subsidiarias deberdn pagar en los préximos cinco (5) afios de conformidad a estos contratos
de arrendamiento se detallan a continuacion:

Ao Monto

2012 373,294
2013 373,294
2014 373,294
2015 373,294
2016 373,294

Al 31 de diciembre de 2011, el gasto de alquiler de locales fue por la suma de US$373,294
(2010: US$329,847).

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Republica
de Panamd vy EIl Salvador estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los
ultimos tres afos inclusive el periodo terminado al 31 de diciembre de 2011. En Colombia
estan sujetas a revision en los ultimos dos afios.

La subsidiaria Mortgage Credit Reinsurance Limited establecida en las Islas Turks and Caicos
y Securitization and Investment Advisors, Inc., establecida en las Islas Virgenes Britanicas no
estan sujetas al pago de impuestos sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones
extranjeras.

En Panama, de acuerdo como establece el articulo 9 de la ley No. 8 de 15 de marzo de 2010
con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el impuesto sobre la renta para las empresas
juridicas dedicadas al negocio de la banca en el Republica de Panam@, deberan calcular el
impuesto sobre la renta de acuerdo a las siguientes tarifas:

Panama
Vigente 30%
A partir del 1 de enero de 2012 27.5%
A partir del 1 de enero de 2014 25%

Adicionalmente las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un milldbn quinientos

mil dolares (US$1,500,000) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta que resulta mayor

entre:

a. Larenta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo, 0

b. Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto
sesenta y siete por ciento (4.67%).

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, estan exentos del pago de impuesto sobre la renta
los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales y extranjeros, de bonos u
otros titulos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores y listados en la Bolsa
de Valores de Panama y de préstamos al Estado y sus instituciones autébnomas y semi-
auténomas.
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(24) Impuesto sobre la Renta, continuacion

En El Salvador, las compafias deberan calcular el impuesto sobre la renta de acuerdo a las
siguientes tarifas:

El Salvador
Vigente 25%
A partir del 1 de enero de 2012 30%

En Colombia, las compafiias deberan calcular el impuesto sobre la venta de acuerdo a la
siguiente tarifa

Colombia
Vigente 33%

La Administracion hizo sus estimaciones de impuesto diferido por diferencias temporales que
se originan principalmente de la reserva para pérdidas en préstamos utilizando las tasas
impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporales cuando las mismas sean
reversadas.

El gasto total de impuesto al 31 de diciembre de 2011, se detalla a continuacion:

2011 2010
Impuesto sobre la renta, estimado 1,399,212 943,355
Impuesto diferido por diferencias temporales 30,252 (108,569)
Total de gasto de impuesto sobre la renta 1,429,464 834,786

El impuesto diferido se origina de diferencias temporales relacionadas a la provision para
pérdidas en préstamos. Al 31 de diciembre de 2011, el movimiento del impuesto diferido es
como sigue:

2011 2010
Saldo al inicio del afio 108,569 0
Provision para préstamos incobrables (30,252) 108,569
Impuesto diferido al final del afio 78,317 108,569

La conciliacion entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta
fiscal al 31 de diciembre de 2011 se detalla a continuacion:

2011 2010

Utilidad financiera antes del impuesto sobre la

renta 5,449,680 4,485,646
Ingresos y gastos de fuente extranjera y exentos,

netos (2,196,403) (1,995,011)
Gastos no deducibles 1,938,331 1,200,216
Reserva legal (198,463) (178,835)
Utilidad neta gravable 4,993,145 3,512,016
Impuesto sobre la renta a su tasa respectiva 1,399,212 943,355
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(24)

(25)

(26)

Impuesto sobre la Renta, continuacion

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta estimado al 31 de diciembre de 2011 es de
26.23% (2010: 18.61%). La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable
segun legislacion vigente en Panama es de 30%, en El Salvador de 25% y en Colombia de
33%. Las subsidiarias de Panama, El Salvador, y Colombia presentaron gasto de impuesto
sobre la renta para los periodos 2011 y 2010.

Instrumentos Financieros Derivados

Al 31 de diciembre de 2011, la Compafiia no mantenia instrumentos derivados en libros
(2010: US$372,436). La contabilidad de cobertura que mantenia la Compaifia fue
descontinuada por decisién de la administracion en el mes de noviembre de 2010. El
contrato de derivado swap era para la cobertura de tasa de interés adquirida por la Compaiiia
como proteccion a las fluctuaciones de las tasas de interés sobre financiamientos recibidos a
tasa variable. En el 2010 se encontraba registrado como un derivado “free-standing” cuyos
cambios en el valor razonable se llevan directamente a resultados.

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 consolidado de situacion
financiera:

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

(b) Inversiones en valores
Para estos valores, el valor razonable est4d basado en cotizaciones de precios de
mercado 0 cotizaciones de sistemas electronicos bursatiles. Cuando no estan
disponibles los precios de mercado, se determinan los valores razonables usando
técnicas de valuacion con referencia a datos observables del mercado. Estos incluyen
los andlisis de flujos de efectivo descontados y otras técnicas de valuacion cominmente
usados por los participantes del mercado.

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

Para los préstamos hipotecarios bajo la ley de interés preferencial, el valor en libros se
aproxima a su valor razonable debido a que no existen diferencias sustanciales entre
sus tasas de interés actuales y las tasas existentes en el mercado para préstamos de
similares términos.
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(26) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de los

préstamos:

Préstamos — bajo interés
preferencial

Préstamos — sin interés
preferencial

Total préstamos

(d) Depositos a plazo

2011 2010
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
61,955,582 61,955,582 43,848,713 43,848,713

160,644,215 163,804,912 139,554,382 138,558,619

222,599,797 225,760,494 183.403,095 182,407,332

Para los depdésitos a plazo, el valor razonable se basa en flujos de efectivo descontados
usando las tasas de interés del mercado para financiamiento de nuevas deudas con

vencimiento remanente similar.

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de los

depésitos a plazo:

Depésitos a plazo

(e) Financiamientos recibidos

2011 2010
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
69,467,731 70,617,780 27,235,314 27,235,314

El valor en libros de los préstamos por pagar, se aproxima a su valor razonable debido a
que las tasas de interés se reajustan a corto plazo. Para los préstamos por pagar con
reajustes semestrales de tasas de interés, se utilizan los flujos futuros de efectivo
descontados a la tasa de interés actual de mercado para determinar su valor razonable.

Para los préstamos por pagar con tasas de interés fija, se mantiene su valor razonable
hasta su vencimiento, debido a que si se requiere refinanciar, se mantiene la misma

tasa.

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de los

financiamientos recibidos:

Financiamientos recibidos

2011 2010
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
70,278,673 70,267,163 60,962,652 60,962,652
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(26) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
(f)  Valores comerciales negociables y obligaciones negociables
El valor en libros de las notas comerciales negociables y obligaciones con vencimiento
de un afio 0 menos, se aproxima a su valor razonable, por su naturaleza a corto plazo.

(9) Notas comerciales negociables
El valor razonable estimado para las notas comerciales negociables representa la
cantidad descontada de flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de
efectivos provistos se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su
valor razonable.

2011 2010
Valor en Valor Valor en Valor
libros Razonable libros Razonable
Notas comerciales
negociables 28,373,000 28,776,279 40,000,000 40,185,224

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas
en estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o 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.

(27) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicaciéon de Politicas Contables
La administracion ha efectuado algunas estimaciones y supuestos relacionados al informe de
activos, pasivos, resultados, compromisos y contingencias basados en experiencias
historicas y otros factores, incluyendo expectativas de los acontecimientos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias. El ambiente econdémico actual ha
incrementado el grado inherente de incertidumbre en estos estimados y supuestos.

(a) Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos:
La Compaiiia revisa sus carteras de préstamos en la fecha de cada estado consolidado
de situacion financiera para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en
un préstamo o cartera de préstamos que debe ser reconocida en los resultados del afio.

La Compafia utiliza su mejor juicio para determinar si hay informaciéon observable que
pueda indicar un deterioro medible en un grupo de préstamos utilizando estimados
basados en experiencia histoérica de pérdidas de préstamos con caracteristicas similares
al momento de predecir los flujos futuros recuperables de estas operaciones.

(b) Valor razonable de instrumentos derivados e inversion en valores:
El valor razonable de los instrumentos derivados e inversion en valores que no se
cotizan en mercados activos son determinados utilizando los métodos de valuacion para
los valores justos.

51




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama4)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(27) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables,
continuacion

(c)

(d)

Los modelos son revisados antes de ser utilizados y son calibrados para asegurar que
los resultados de la simulacién reflejen los datos verdaderos y los valores razonables
comparativos con los valores de mercados de instrumentos similares.

En la medida de lo practico se utiliza sélo datos observables como variables en el
modelo aunque algunas variables como riesgo de crédito de la contraparte, medidas de
volatilidad y correlaciones requieren que la administracion haga algunos estimados.

Deterioro en inversiones en valores:

La Compaiiia determina que las inversiones en valores han sufrido un deterioro cuando
ha ocurrido una baja significativa y prolongada en su valor razonable por debajo de su
costo.

Impuestos sobre la renta:

La Compafiia estd sujeta a impuestos sobre la renta. Estimados significativos se
requieren al determinar la provision para impuestos sobre la renta el impuesto diferido
producto de diferencias temporales. Existen muchas transacciones y calculos para los
cuales la determinacion del impuesto final es incierta durante el curso ordinario del
negocio. La Compairiia reconoce obligaciones basadas en estimados de que si habra
obligacion de pagar impuestos adicionales. Cuando el resultado fiscal final de estos
asuntos es diferente de las sumas que fueron inicialmente registradas, dichas
diferencias impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta en el periodo en el
cual se hizo dicha determinacion.

(28) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de Panama se detallan a
continuacion:

@)

(b)

(©)

Ley Bancaria

Las operaciones bancarias de Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama de acuerdo a la legislacion establecida por el
Decreto Ley No. 9 de 26 de febrero de 1998, modificado por el Decreto Ley 2 del 22 de
febrero de 2008.

Ley de Fideicomiso
Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.1 del 5 de enero de 1984.

Ley de Valores

Las operaciones de emisores y puestos de bolsa en Panama estan regulados por la
Superintendencia del Mercado de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el
Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999.
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(28) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables, continuacion
Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de El Salvador se detallan a
continuacion:

(@)

(b)

Ley de la Superintendencia de Obligaciones Mercantiles (anteriormente Empresas
Mercantiles)

Las operaciones de las empresas mercantiles en El Salvador estan reguladas por la
Superintendencia de Empresas y Sociedades Mercantiles, contenido en el Decreto
Legislativo N0.448 del 09 de octubre de 1973.

Ley de Valores

Las operaciones de emisores y puestos de bolsa en El Salvador estan regulados por la
Superintendencia de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley
N0.809 de 31 de abril de 1994. De acuerdo al Decreto Legislativo N0.592 del 14 de
enero de 2011, la Superintendencia de Valores dej6 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 No.23 del 2 de febrero de 2011, que entrd en vigencia a partir
del 2 de agosto de 2011, y que dio origen a la nueva Superintendencia del Sistema
Financiero como ente supervisor Unico que integra las atribuciones de las anteriores
Superintendencias del Sistema Financiero, Pensiones y Valores.

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

@)

(b)

Leyes para Empresas Comerciales

Las operaciones de las empresas comerciales en Colombia estan reguladas por la
Superintendencia de Sociedades de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto
Ley No.222 de 20 de diciembre de 1995.

Impuesto al Patrimonio

Segun Decreto 4825 de 29 de diciembre de 2010, emitido por el Ministerio de Hacienda
y Crédito Publico, se crea el impuesto al patrimonio aplicable a las personas juridicas,
naturales y sociedades de hecho. Dicho impuesto se genera por la posesion de riqueza
al 1 de enero del afio 2011, cuyo valor sea igual o superior a mil millones de pesos e
inferior a tres mil millones de pesos. La tarifa del impuesto va de 1% a 1.4% y se
adiciona una sobretasa del 25% del resultado del impuesto al patrimonio. Este impuesto
al patrimonio se presenta en el estado consolidado de utilidades integrales en el rubro
de impuestos.

Las principales leyes y regulaciones aplicables a seguros y reaseguros en Turks & Caicos se
detallan a continuacion:

(@)

Ley de Reaseguros

Las operaciones se reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacién establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997.
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Anexo de Consolidacién - Informacién sobre el Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2011
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)
Mortgage La Securitization
Credit Hipotecaria and Investment La
Total La Hipotecaria Banco La Online Reinsurance S.A.de Advisors, Hipotecaria de
Activo Consolidado Eliminaciones Sub-total (Holding), Inc. Hipotecaria, S.A. Systems, S.A. Limited C. V. Inc. Colombia, S.A.
Efectivo 179,118 0 179,118 0 177,155 0 0 1,500 0 463
Depésitos a la vista 11,032,996 0 11,032,996 190,918 7,318,817 28,604 668,921 2,228,669 61,333 535,734
Depésito de ahorro 1,366,078 400,000 1,766,078 400,000 1,366,078 0 0 0 0 0
Depésitos a plazo 9,318,532 5,103,124 14,421,656 5,103,125 6,800,000 0 0 2,500,000 0 18,531
21,896,724 5,503,124 27,399,848 5,694,043 15,662,050 28,604 668,921 4,730,169 61,333 554,728

Inversiones en valores 27,773,942 0 27,773,942 6,240,218 17,874,429 0 0 0 0 3,659,295
Préstamos 222,599,797 0 222,599,797 0 130,736,641 0 0 91,544,298 0 318,858
Menos reserva para perdida en prestamos 309,004 0 309,004 0 45,688 0 0 263,316 0 0
Préstamos, neto 222,290,793 0 222,290,793 0 130,690,953 0 0 91,280,982 0 318,858
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 1,056,734 0 1,056,734 0 816,059 0 0 173,411 0 67,264
Inversiones en afiliadas 0 24,929,171 24,929,171 24,883,746 11,356 11,356 0 11,357 11,356 0
Cuentas e intereses por cobrar 4,180,332 4,690 4,185,022 27,890 3,127,415 0 0 720,618 0 309,099
Cuentas por cobrar - relacionadas 59,129 0 59,129 0 0 0 59,129 0 0 0
Crédito fiscal por realizar 2,526,510 0 2,526,510 0 2,526,510 0 0 0 0 0
Impuesto sobre la renta diferido 78,317 0 78,317 0 13,706 0 0 64,611 0 0
Otros activos 1,654,550 0 1,654,550 0 857,837 20,882 0 772,391 0 3,440
Total de activos 281,517,031 30,436,985 311,954,016 36,845,897 171,580,315 60,842 728,050 97,753,539 72,689 4,912,684
Pasivos y Patrimonio
Pasivos:
Valores comerciales negociables 30,752,043 0 30,752,043 0 30,752,043 0 0 0 0 0
Notas comerciales negociables 28,206,474 0 28,206,474 0 28,206,474 0 0 0 0 0
Obligaciones negociables 27,217,715 0 27,217,715 0 0 0 0 27,217,715 0 0
Depositos de clientes:
Ahorros 59,202 400,000 459,202 0 459,202 0 0 0 0 0
A plazo 69,467,731 5,103,124 74,570,855 74,570,855 0 0 0 0 0
Financiamientos recibidos 70,278,673 0 70,278,673 0 9,330,835 0 0 56,947,838 0 4,000,000
Cuentas por pagar - relacionadas 15,936 0 15,936 15,936 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos 5,608,980 4,690 5,613,670 0 3,750,068 60,799 3,042 1,756,913 0 42,848
Total de pasivos 231,606,754 5,507,814 237,114,568 15,936 147,069,477 60,799 3,042 85,922,466 0 4,042,848
Patrimonio:

Acciones comunes 17,907,020 172,500 18,079,520 17,907,020 150,000 500 5,000 12,000 5,000 0

Acciones preferidas 15,181,360 0 15,181,360 15,181,360 0 0 0 0 0 0

Capital adicional pagado 0 24,757,248 24,757,248 0 18,600,000 0 95,000 5,087,000 0 975,248

Reserva de capital 1,800,000 0 1,800,000 0 0 0 0 1,800,000 0 0

Reserva regulatoria 1,261,678 0 1,261,678 0 1,261,678 0 0 0 0 0

Ganancia no realizada en instrumentos financieros 1,569,819 0 1,569,819 0 910,524 0 0 0 0 659,295

Pérdida por conversién de moneda extranjera (69,311) 0 (69,311) 0 0 0 0 0 0 (69,311)

Utilidades no distribuidas 12,259,711 (577) 12,259,134 3,741,581 3,588,636 (457) 625,008 4,932,073 67,689 (695,396)
Total de patrimonio 49,910,277 24,929,171 74,839,448 36,829,961 24,510,838 43 725,008 11,831,073 72,689 869,836
Total de pasivos y patrimonio 281,517,031 30,436,985 311,954,016 36,845,897 171,580,315 60,842 728,050 97,753,539 72,689 4,912,684

Véase el informe de los auditores independientes que se acompafia.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS Anexo 2
(Panamd, Republica de Panamd)
Anexo de Consolidacion - Informacion sobre el Estado de Utilidades Integrales
Afo terminado el 31 de diciembre de 2011
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)
Mortgage La Securitization
Credit Hipotecaria and Investment La
Total La Hipotecaria Banco La Online Reinsurance S. A.de Advisors, Hipotecaria de
Consolidado Eliminaciones Sub-total (Holding), Inc. Hipotecaria, S.A. Systems, S.A. Limited C. V. Inc. Colombia, S.A.
Ingresos de operaciones:
Intereses sobre:
Préstamos 14,955,156 0 14,955,156 0 8,284,772 0 0 6,666,272 0 4,112
Inversiones en valores 1,699,381 0 1,699,381 0 1,532,115 0 0 0 0 167,266
Depdsitos en bancos 36,528 7,815 44,343 8,242 31,678 459 0 3,083 624 257
Ganancia en instrumentos financieros 955,512 0 955,512 0 1,060,947 (105,435)
Ganancia realizada en inversiones a valor razonable 268,399 0 268,399 268,399 0 0 0 0 0 0
Comisiones por otorgamiento de préstamos 1,615,290 0 1,615,290 0 1,262,717 0 0 352,573 0 0
Total de ingresos por operaciones 19,530,266 7,815 19,538,081 276,641 12,172,229 459 0 7,021,928 (104,811) 171,635
Gastos de intereses y comisiones:
Depdsitos 2,496,307 7,815 2,504,122 0 2,504,122 0 0 0 0 0
Financiamientos recibidos 6,416,785 0 6,416,785 0 3,591,596 0 0 2,770,613 0 54,576
Comisiones sobre prestamos 921,977 0 921,977 335 559,397 0 0 356,973 5,272 0
Total de gastos de intereses y comisiones 9,835,069 7,815 9,842,884 335 6,655,115 0 0 3,127,586 5,272 54,576
Ingreso neto de intereses y comisiones 9,695,197 0 9,695,197 276,306 5,517,114 459 0 3,894,342 (110,083) 117,059
Provisién para pérdidas en préstamos 481,407 0 481,407 0 65,063 0 0 416,344 0 0
Ingreso neto de intereses y comisiones,
después de provisién 9,213,790 0 9,213,790 276,306 5,452,051 459 0 3,477,998 (110,083) 117,059
Otros ingresos (gastos):
Comision por administracion y manejo 3,738,404 0 3,738,404 0 2,920,838 0 0 817,566 0 0
Comision por fianza de garantia (217,249) 0 (217,249) (217,249) 0 0 0 0 0 0
Comision por colocacion de préstamos (391,524) 0 (391,524) 0 (272,659) 0 0 (118,865) 0 0
Costos por emision de fideicomisos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros ingresos 1,786,963 1,956,600 3,743,563 1,358,012 576,123 303,024 1,154,103 306,454 45,841 6
Total de otros ingresos, neto 4,916,594 1,956,600 6,873,194 1,140,763 3,224,302 303,024 1,154,103 1,005,155 45,841 6
Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos del personal 4,146,983 0 4,146,983 0 3,062,224 276,012 0 592,676 0 216,071
Depreciacion y amortizacion 326,237 0 326,237 0 254,168 0 0 68,075 0 3,994
Honorarios profesionales y legales 965,353 285,600 1,250,953 241,329 350,770 268 119,317 145,133 206,383 187,753
Impuestos 686,369 0 686,369 2,100 389,351 13,776 2,000 229,172 0 49,970
Otros gastos 2,555,762 321,000 2,876,762 241 1,876,357 19,005 226,191 677,526 559 76,883
Total de gastos de operaciones 8,680,704 606,600 9,287,304 243,670 5,932,870 309,061 347,508 1,712,582 206,942 534,671
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 5,449,680 1,350,000 6,799,680 1,173,399 2,743,483 (5,578) 806,595 2,770,571 (271,184) (417,606)
Impuesto sobre la renta 1,429,464 0 1,429,464 0 772,546 0 0 650,156 0 6,762
Utilidad neta 4,020,216 1,350,000 5,370,216 1,173,399 1,970,937 (5,578) 806,595 2,120,415 (271,184) (424,368)
Otras utilidades (pérdidas) integrales:
Reserva de valuacién 1,503,834 0 1,503,834 0 856,065 0 0 0 0 647,769
Conversion de moneda (29,697) 0 (29,697) 0 0 0 0 0 0 (29,697)
Total de utilidades integrales 5,494,353 1,350,000 6,844,353 1,173,399 2,827,002 (5,578) 806,595 2,120,415 (271,184) 193,704

Véase el informe de los auditores independientes que se acompafia.
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