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

Balance de Situacion Consolidado
31 de marzo de 2008

(Cifras en Balboas)

Activos Nota

Efectivo en bancos

Inversiones en valores 3,7
Préstamos, neto 3,6
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 8
Cuentas e intereses por cobrar 5
Cuentas por cobrar - relacionadas 4
Crédito fiscal por realizar 14

Otros activos
Total de activos

Pasivos vy Patrimonio de los Accionistas

Pasivos:
Valores comerciales negociables 4,9
Préstamos por pagar 6, 10

Otros pasivos
Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes
Reserva de valuacién
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio de los accionistas

Compromisos y contingencias 15

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

El balance de situacion consolidado debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.

2008 2007
12,093,181 12,513,930
22,312,228 16,359,080

198,022,513 185,918,940
1,207,509 982,135
3,276,669 2,513,621

145,360 69,350
719,800 3,057,969

1,561,731 1,474,074

239,338,991 222,889,099

108,818,107 98,933,322

111,722,427 106,500,211
5,746,969 4,480,179

226,287,503 209,913,712

8,500,000 8,500,000
(1,169,727) (599,585)

5,721,215 5,074,972
13,051,488 12,975,387

239,338,991 222,889,099




(Panama, Republica de Panama3)
Estado Consolidado de Resultados
Afno terminado el 31 de marzo de 2008

(Cifras en Balboas)

D

Ingresos de operaciones:
Intereses sobre:
Préstamos
Inversiones en valores
Comisiones por otorgamiento de préstamos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses y comisiones:

Intereses

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

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

Otros ingresos (gastos):
Ingresos por administracion y manejo
Comision por fianza de garantia
Comision por colocacion de préstamos
Costos netos de emision de fideicomiso
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 '

Nota

3,6

H

4,12

4,12

16

2008 2007
3,685,892 3,200,092
331,941 110,511
1,158,113 1,020,048
5,175,946 4,330,651
3,132,400 2,848,438
204,387 204,360
3,336,787 3,052,798
1,839,159 1,277,853
0 0
1,839,159 1,277,853
614,607 427,909
(89,097) (66,586)
(303,447) (253,706)
322,545 0
253,391 254,665
797,999 362,282
951,349 585,431
72,611 61,926
185,910 96,680
63,991 44,768
556,374 415,286
1,830,235 1,204,091
806,923 436,044
160,680 61,473
646,243 374,571

El estado consolidade de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los efstados financieros consolidados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panam4, Repliblica de Panama)

i :
Estado Consolid{ado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas I

Afo terminado el 31 de marzo de 2008

Cifras en Balboas)

Acciones Reserva Utilidades no

comunes de valuacién distribuidas Total
Saldos al 31 diciembre de 2006 5,500,000 (199,424) 3,581,960 8,882,536
Acciones emitidas 3,000,000 0 0 3,000,000
Cambio neto de valor razonable de '

instrumento derivado para cobertura 0 (400,161) 0 (400,161)

Perdida neta reconocida directamente a patrimonio 0 (400,161) 0] (400,161)
Utilidad neta - 2006 0 0 1,508,033 1,508,033
ngreso (gasto) total reconocido en el periodo 0 (400,161) 1,508,033 1,107,872
mpuesto complementario 0 0 (15,021) (15,021)
Saldos al 31 diciembre de 2007 8,500,000 (599,585) 5,074,972 12,975,387
Acciones emitidas 0 0 0 0

Cambio neto de valor razonable de
instrumento derivado para cobertura 0 (570,142) 0 (570,142)
Pérdida neta reconocida directamente a patrimonio 0 (570,142) 0 (570,142)
Utilidad neta - 2007 0 0 646,243 646,243
0
0
0

ngreso (gasto) total reconocido en el periodo (570,142) 646,243 76,101
mpuesto complementario 0 0 0

Saldos al 31 diciembre de 2007 8,500,00 {1,169,727) 5,721,215 13,051,488

El estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panamd, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Afio terminado Eel 31 de marzo de 2008

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacidn:
Utilidad neta
Ajustes para congcilliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacién:
Depreciacion y amortizacion
Provision para pérdidas en préstamos
Ganancia en venta de activos fijos
Descarte de propiedades y equipos
Ingresos por intereses
Gastos de intereses

Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos otorgados
Producto de venta de préstamos
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar - relacionadas
Crédito fiscal por realizar
Otros activos
Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones:
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses recibidos
Intereses pagados
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:

Inversiones en valores

Adaquisicion neta de mobiliario, equipo y mejoras
Flujos de efectivo actividades de inversion

Actividades de financiamiento:

Cancelaciones de préstamos por pagar

Financiamientos recibidos

Producto de la emisién de valores comerciales negociables
Redencién de valores comerciales negociables

Acciones emitidas

Impuesto complementario

Flujo de efectivo actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo
Efectivo al inicio del aho
Efectivo al final del afio

2008 2007

646,243 374,571
72,611 61,926
0 (18)

0 0

16,608 0
(4,017,833) (3,310,603)
3,132,400 2,848,438
(12,103,573) 66,562,324
0 0
(492,854) 193,791
(76,010) (47,098)
2,338,169 1,423,275
(87,657) (2,470,218)
894,480 655,005

0 0
3,747,639 3,279,589
(2,760,090) (2,952,054)
(8,689,867) 66,618,928
(6,523,290) (13,981,410)
(314,593) (77,309)
(6,837,883) (14,058,719)
(16,638,708) (49,642,687)
21,860,924 0
32,822,000 3,900,000
(22,937,215) 0
0 0

0 0
15,107,001 (45,742,687)
(420,749) 6,817,522
12,513,930 7,880,766
12,093,181 14,698,288

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

forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(1)

Constitucion y Operaciones
La Hipotecaria (Holding), Inc., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo Ias leyes de las Islas
Virgenes Britanicas. _

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

a) La Hipotecaria, S. A., (la “Compania”) fue constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la
ley de sociedades de la Republica de Panama. Su actividad principal es otorgar
préstamos hipotecarios residenciales y administrar y titularizar créditos hipotecarios
residenciales. La Compafia se encuentra inscrita en la Direccion de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de la Republica de Panama.

Mediante Resolucién FID N93-97 del 6 de agosto de 1997, la Superintendencia de
Bancos le otorgd a La Hlpotecarla S. A. una licencia fiduciaria que le permite realizar
negocios de fideicomiso en o desde la Republica de Panama. La Compafia se
encuentra registrada en la Comisidn Nacional de Valores mediante Resolucion
No.487-01 de 14 de diciembre de 2001.

b) Online Systems, S. A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo las leyes de la Republica
de Panamd, estd dedicada al desarrollo y mantenimiento de programas de
computadoras.

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

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

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

f) 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, esta Compaiia sera capitalizada en el segundo trimestre del
2008 lo cual se incluira en el consolidado a partir de abril de 2008.

Los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc. son el Grupo ASSA, S. A. en un 87% e
Inversiones Americasa, S. A. con un 13%.

La oficina principal estd ubicada en Via Espafia, Plaza Regency, piso No. 4, Torre 195,
ciudad de Panama.

La administracion|de La Hipotecaria (Holding), Inc. autorizé la emision de estos estados
financieros consolidados el 30 de abril de 2008.

La Hipotecaria (Holding), Inc. y sus subsidiarias son referidas en adelante como ‘la
Compania”.




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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

()

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

(a

(b)

i
e . . I
Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros consolidados de la Compafia han sido preparados de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), emitidas por

el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”).

En la preparacion de los estados financieros consolidados de la Compafiia, se adoptd
la NIIF 7 — Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar; y fos cambios ala NIC 1 —
Presentacion de Estados Financieros: Revelaciones de Capital, cuya aplicacion fue
efectiva a partir del 1 de enero de 2007.

La adopcion de la NIIF 7 y los cambios en la NIC 1 impactaron la presentacion de
algunas revelaciones en los estados financieros consolidados. De acuerdo con los
requerimientos de transicion de la norma, la Compafifa ha incluido la informacion
comparativa.

Base de Preparacioén

Los estados financieros consolidados son preparados sobre la base del costo histoérico,
excepto por los valores a valor razonable a través de resultados y valores disponibles
para la venta que se miden a valor razonable. Otros activos y pasivos financieros y
activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al costo historico.

La administraciéon, en la. preparacion de los estados financieros consolidados en
conformidad con las NHIF, 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 ipasivos contingentes a la fecha de los estados financieros
consolidados y las cifras reportadas en el estado consolidado de resultados 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 y la reserva para riesgos de crédito para
cuentas fuera del balance.

Las subsidiarias en el exterior realizan sus transacciones y preparan sus reportes en
ddlares de los E;}stados Unidos de América.

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite
papel moneda propio y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de Ameérica
es utilizado como moneda de curso legal.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

i

(2) | Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

| (©)
I

|
|
3

(d)

(e)

Principios de Consolidacion

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compaiiia. 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 consideracién 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 companias, saldos y ganancias o ingresos y egresos provenientes
de transacciones entre compaiiias, son eliminadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiia utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus
operaciones, los cuales se reconocen en el balance de situacién consolidado a su valor
razonable, bajo el método de flujos de efectivo cuando se utiliza contabilidad de
cobertura.

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 de los accionistas,
mientras que la parte no efectiva de cualquier cambio en valor razonable se reconoce
en el estado consolidado de resultados. Las cantidades acumuladas en patrimonio se
reclasifican al estado consolidado de resultados 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 resultados.

Inversiones en Valores v

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

o Valores a Valor Razonable a través de Resultados
En esta categorla se incluyen aquelios valores adquiridos con el propdsito 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 resultados en el periodo en el cual se
generan.




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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2

Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

e Valores Disponibles para la Venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencion 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 accion.

Estas inversiones se presentan a su valor razonable y los car%bios 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 resultados.

e Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivativos
con pagos fijos o determinables y fecha de vencimiento que la administracién de la
Compaiia tiene la intencién positiva y la capacidad para mantenerlos hasta su
vencimiento. Los valores mantenidos hasta su vencimiento propiedad de la
Compania, consisten en instrumentos de deuda, los cuales son lievados 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 unos
0 mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del valor (una
pérdida) y 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 resultados.

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

La Compaiia evalla a cada fecha del balance de situaciéon consolidado, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro en las inversiones en valores. En el caso que
inversiones de patrimonio sean clasificadas como disponibles para la venta, una
significativa y prolongada disminucién en el valor razonable por debajo de su costo es
considerada en determinar si los activos estan deteriorados. Si existe alguna evidencia
para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada presentada
como diferencia entre el costo de adquisiciéon y el valor razonable actual, menos
cualquier deterioro de la pérdida sobre los activos previamente reconocidos en
ganancias o pérdidas es rebajado del patrimonio y reconocido en el estado consolidado
de resultado.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) " Resumen de Politicas de Contabilidad Mas importantes, continuacion

1
|

®

(9)

Si en un periodo subsig‘;uiente, el valor razonable de un instrumento de deuda,
clasificado como disponible para la venta aumenta, y el incremento esta objetivamente
relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida en
ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro es reservada a través del estado
consolidado de resultados. |

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. Los
préstamos por cobrar que se tienen a valor razonable a través de resultados se
presentan a valor razonable. Hasta tanto no se realice la titularizacion de los
préstamos, la administracion evalua los préstamos para determinar si existen casos de
deterioro en el valor de los mismos, en cuyo caso reconoce en el estado consolidado de
resultados una provision para deterioro en valor de los préstamos.

Deterioro de préstamos

La Compaiia evalia 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. El
valor en libros del activo es rebajado por deterioro mediante el uso de una cuenta de
reserva y el monto de la pérdida es reconocido en el estado consolidado de resultados
como una provision de pérdida por deterioro.

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.

e Préstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacién de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un
préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con caracteristicas
similares y se evalua 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, €l monto de cualquier pérdida se carga como una provisiéon para pérdidas en el
estado consolidado de resultados. El valor en libros de los préstamos deteriorados
se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

(h)

e Préstamos colectivamente evaluados
Para los propdsitos 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 capacida@d 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 evaluan
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 0 menor que la experiencia histérica sugerida.

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

Propiedades y Equipos

Las propiedades y equipos comprenden edificios, mobiliario y mejoras utilizadas por
sucursales y oficinas. Todas las propiedades y equipos se presentan al costo histérico
menos depreciacion y amortizacion acumuladas. 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, solo cuando existe la probabilidad de
que el beneficio econdmico asociado al bien retorne a la Compaiia 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 resultados 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, a excepcion del
terreno que no se deprecia. La vida util y valor residual estimado de los activos se
resumen como sigue:

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

La vida util y valor residual de los activos es revisada, y ajustada si es apropiado, a la
fecha de baIanEe de situacién consolidado.
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Las propiedades y equipos se revisan para determinar si existe deterioro siempre gue
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 Compania son revisados a la fecha del
balance de situacion consolidado 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 resultados.

Titulos de Deuda Emitidos y préstamos por pagar

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

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

Ingreso y Gasto por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado
usando el método de interés efectivo.

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un
activo o un pasivo financieros y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la
vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea apropiado, por un periodo mas
corto, con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. Cuando se calcula la
tasa de interés efectiva, la Compania 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.
]

13




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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

|

@

Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

M

(m)

(n)

(o)

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;
adicionalmente, los préstamos hipotecarios estdn sustancialmente sujetos a
titularizacion por medio a fideicomisos no garantizados por la Compania, por lo cual
permanecen un corto tiempo en los libros de la Compafia. 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 comision de préstamo
en el estado consolidado de resultados. Una subsidiaria de la Compafia percibe
ingresos recurrentes por sus servicios de administracion de los créditos hipotecarios
que han sido titularizados a fideicomisos. Estos ingresos son calculados mensualmente
en base al saldo insoluto a capital de los créditos hipotecarios de cada emision de
bonos hipotecarios y pagados trimestralmente.

Informacion de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible de la Compania 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 esté sujeta
a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un
segmento geografico se encarga de proporcionar productos o servicios dentro de un
ambiente econdmico particular y estdn sujetos a riesgos y los retornos que son
diferentes de los segmentos que operan en otros ambientes econdmicos.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta
gravable para el ano, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del balance
de situacion consolidado y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afos
anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afos futuros; que resultan de diferencias temporales entre los saldos en
libros de activo y pasivo para fines de reportes financieros y los saldos para propositos
fiscales, utilizando las tasas impositivas aprobadas o sustancialmente aprobadas a la
fecha del balance de situacion consolidado. Estas diferencias temporales se esperan
reversar en fechas futuras. Los activos de impuesto diferido son reversados hasta el
punto en que ya no sea probable, que se vaya a realizar el efecto impositivo
relacionado.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incldyen depdsitos a plazo en bancos con vencimientos originales de tres
meses 0 menos.

14




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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

T

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacién "

3

(p) Reaseguros
El ingreso por reaseguros se acumula sobre una base mensual, una vez se recibe de la
aseguradora cedente el estado de cuenta que detalla los riesgos asumidos y las primas
suscritas relacionadas.

(q)  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
y han sido aplicadas consistentemente por las subsidiarias de la Compania.

(r)  Nuevas Normas e Interpretaciones atin no Adoptadas
Las nuevas normas, enmiendas e interpretaciones que son efectivas para los periodos
anuales que inician después del 1 de enero de 2007, y que por consiguiente no han
sido adoptadas en la preparacion de estos estados financieros, son:

e NIIF 8- “Segmentos Operativos” (Efectiva 1 de enero de 2009)
NIC 23 (Revisada)- “Costos de Endeudamiento” (Efectiva 1 de enero de 2009)

e |IFRIC 11- “NIliF 2, Transacciones de Acciones en Tesoreria y del Grupo” (Efectiva
para periodos fiscales que inician posterior al 1 de marzo de 2007)

¢ |FRIC 12- “Acuerdos de Concesion de Servicios” (Efectiva 1 de enero de 2008)

e IFRIC 13- “Programas de Fidelidad de Clientes” (Efectiva 1 de julio de 2008)

e IFRIC 14- “NIC 19, EL limite sobre un Activo de Beneficio Definido, Requisitos
Minimos de Fondeo y su Interaccion” (Efectiva 1 de enero de 2008)

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 Compaiiia se relacionan con el uso de instrumentos financieros incluyendo
derivados y, como tal, el balance de situaciéon se compone principaimente de instrumentos
financieros.

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

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

Riesgo de Crédito:
Es el riesgo en que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad de la Compania no -
cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia hacer a la Compaifiia de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compaiiia
adquirié el activo financiero respectivo.
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Para mitigar el riesgo de crédito, la Compafia 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 Compafiia.
Adicionalmente, la Compafia cuenta con un Departamento de Credito 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 Compaiia ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito,
como se resume a continuacion:

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

e Establecimiento de Limites de Autorizacion: La Compafila ha establecido limites
maximos de otorgamiento de préstamos que ascienden a US$75,000 para préstamos
hipotecarios y US$25,000 para préstamos personales. Adicionalmente, cada solicitud de
préstamo debe llevar la aprobaciéon de un minimo de dos miembros del Comité de
Crédito, el cual lo compone el Gerente General, el Vicepresidente Ejecutivo de Negocios,
el Vicepresidente de Crédito y Riesgo, el Vicepresidente Asistente de Administracion de
Activos, el Gerente de Crédito, y el Oficial de Crédito.

e Limites de Concentracion y Exposicion: La plataforma tecnolégica de la Compaiiia
permite definir niveles de concentracion de los clientes dentro de su cartera; en la
actualidad se esta trabajando en definir limites adicionales de concentracion y exposicién
en base a los perfiles del cliente.

e Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacion de Riesgo: El Departamento de Riesgo de la
Compania establecié un Comité de Cobros el cual se reune 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 reunién. El objetivo de esta reunion es evaluar
tendencias y comportamientos de los clientes que han caido en morosidad y evaluar las
politicas de crédito para hacer las recomendaciones de ajustes pertinentes a las mismas.

e Revision de Cumplimiento con Politicas: La revision del Cumplimiento de Politicas de
Crédito recae en el Departamento de Crédito el cual revisa y analiza cada solicitud de
préstamo, y en el Comité de Crédito se evaluan y aprueban las solicitudes de préstamos.
Adicionalmente, la Junta Directiva establecié un Departamento de control interno, el cual
revisa de forma mensual un minimo del 30% de los casos desembolsados del mes
anterior a la fecha de la revision. EI objetivo es asegurar el cumplimiento en cada
préstamo revisado de los lineamientos establecidos en las Politicas de Crédito, Politicas
de Tramitacién 3'/ Politicas de Legal.
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| La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros de la Compania que estan expuestos

!

'
!

al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

Deterioro Individual:
Grado 6:

Deterioro Colectivo:
Grado 6:

Provisién por deterioro
Saldo deteriorado neto

Morosos sin deterioro:

Grado 2: Riesgo bajo

Grado 3 al 5: Lista de vigilancia
Valor en libros

Morosidad:

01 - 30 dias
31 - 60 dias
61 ~ 90 dias
91 -~ 120 dias
121 - 150 dias
151 - 180 dias

Valor en libros

No morosos sin deterioro:
Grado 1: Al dia

Total en libros

Préstamos

2008 2007

457,076 495,074
26,369 0

119,247 127,733
364,198 367,341
14,860,562 10,908,880
2,376,044 1,786,455
17,236,606 12,695,335
11,096,270 7,833,424
3,764,292 3,075,456
1,763,262 1,245,090
417,498 248,529
148,380 248,586
46,904 44,250
17,236,606 12,695,335
180,421,709 172,856,264
198,022,513 185,918,940

La Compania al 31 de marzo de 2008, mantiene en clasificacion no moroso sin deterioro, las
inversiones y depdsitos en bancos por la suma de B/.22,312,228 (2007: B/.16,359,080) y

B/.12,093,181 (2007: B/.12,513,930) respectivamente.

La Compaiia califica en 6 grados de riesgo sus activos financieros 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

Tal como se detallé en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicidn de riesgo e
informacidn de los activos deteriorados, y las premisas utilizadas para estas revelaciones son

las siguientes:

e Deterioro en préstamos:

El detenoro para los préstamos, se determina considerando el monto de principal e
mtereses de acuerdo al término contractual de los préstamos. Estos préstamos son
evaluados en grado 6 que es el sistema de evaluacion de riesgo de crédito de la

Compaiiia.
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Administraciéon de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion
e Morosidad sin deterioro de los préstamos:
Préstamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan
morosos pero contractualmente el Banco no considera que exista una pérdida por
deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos adeudados al
Banco. Generalmente los préstamos en esta condicion son clasificados en un grado
de 2 ab.

e Reservas por deterioro:
La Compaiiia ha establecido reservas para deterioro, las cuales representan una
estimacion sobre las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los
componentes principales de esta reserva estan relacionados con riesgos
individuales, y la reserva para pérdidas en préstamos establecida de forma colectiva
considerando un grupo homogéneo de activos con respecto a pérdidas incurridas.

La Compafila 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 hipotecarias sobre los
préstamos ascendian aproximadamente a B/.393,348,601 (2007: B/.365,187,741).

La compania 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 v Depdsitos
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Concentracién por Sector
Propiedades 170,448,926 161,822,879 0 0 o] 0
Préstamos personales 27,692,834 24,223,794 0 0 0 0
Otros sectores 0 0 22,312,228 16,359,080 12,089,981 12,510,730

198,141|.760— 186,046,673 22,312,228 16.359,080 12,089,981 12,510,730

Concentracion Geogréfica

Panama 133,948,530 116,719,386 21,412,228 16,3»59,080 9,456,610 12,510,730
El Salvador 64,193,230 69,327,287 900,000 Q2633371 0
Valor en libros 198,141,760 186,046,673 22,312,228 16,359,080 12,089,981 12,510,730

Las concentraciones geograficas de préstamos, inversiones y depdsitos con bancos estan
basadas, en la ubicacion del deudor. En cuanto a la concentracion geografica para las
inversiones esta medida basandose en la locacion del emisor de la inversion.

. Riesgo de Liquidez:

iConsiste en el riesgo de que la Compariia no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
‘causa, entre otros, de un retiro inesperado de fondos aportados por acreedores, el deterioro
de la calidad de la cartera de préstamos, la reduccidon en el valor de las inversiones, la
excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos y
pasivos o la falta de liquidez de los activos.
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Administracion del Riesgo de Liquidez

jLa Compaiia esta expuesta a requerimientos de desembolsos de préstamos. La Compafiia
no mantiene recursos de efectivo para cumplir con todas estas necesidades, ya que la
‘ experiencia muestra que un nivel minimo de reinversion de los fondos que estan venciendo
puede ser pronosticado con un alto nivel de seguridad. La Junta Directiva fija limites sobre la
proporcion minima de fondos que estan venciendo disponibles para cumplir con dichos
requerimientos y sobre el nivel minimo de facilidades bancarias y otras facilidades de
préstamos que deben existir para cubrir los retiros en niveles inesperados de demanda.

La tabla siguiente analiza los activos y pasivos de la Compafiia en agrupaciones de
vencimiento basadas en el resto del periodo en la fecha del balance de situacién respecto a

la fecha de vencimiento contractual.

Hasta Mas de
2008 1 afio 1 afio Total

Activos:

Efectivo 3,200 0 3,200
Depésitos a la vista 12,089,981 0 12,089,981
Inversiones en valores 19,350,000 2,962,228 22,312,228
Préstamos 5,974,665 192,167,095 198,141,760
Total de activos 37.417.846 195,129,323 232,547,169
Pasivos:

Valores comerciales negociables 109,060,000 0 109,060,000
Prestamos por pagar 10,646,292 101.240.000 111.886,292
Total de pasivos 119,706,292 101,240,000 220,946,292
Contingencias 16,653.521 0 16.653.521
Margen de liquidez neto (98,941,967) 93,889,323  (5,052,644)

Hasta Mas de
2007 1 anio 1 afio Total

Activos:

Efectivo 3,200 0 3,200
Depositos a la vista 12,510,730 0 12,510,730
Inversiones en valores 13,950,000 2,409,080 16,359,080
Préstamos 18,474,665 167.572.008 186,046,673
Total de activos 44938,595 169,981,088 214.919.683
Pasivos:

Valores comerciales negociables 99,175,000 0 99,175,000
Prestamos por pagar 12,400,000 94,275,000 106,675,000
Total de pasivos 111.575.000 94,275,000 205,850,000
Contingencias 16,612,465 0 16,612,465
Margen de liquidez neto 248,87 75,706,088 (7.542.782)
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La Compaiiia se dedica a generar y titularizar préstamos hipotecarios, por consecuencia no
se mantiene en libros los activos por un periodo mayor a tres afios. Como lo demuestran en
las Ultimas titularizaciones las hipotecas del Octavo fideicomiso tenian un promedio de 17.65
meses en el momento de su venta y las del Noveno Fideicomiso tenian un promedio de
25.86 meses en libros. |

Con esta caracteristica de titularizar su cartera de préstamos periddicamente y mantener
lineas de crédito rotativas, la Compaiiia mitiga cualquier descalce en su liquidez.

Riesgo de Mercado:

Es el riesgo en que el valor de un activo financiero de la Compafiia se reduzca por causa de
cambios en las tasas de interés, y otras variables financieras, asi como la reaccién de los
participantes de los mercados de valores a eventos politicos y econémicos. El principal
riesgo de mercado de la Compariia es el riesgo de tasa de interés.

/

Riesgo de Tasa de Interés: ‘

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

La Compafiia asume una exposicion a los efectos de fluctuaciones en los niveles
prevalecientes de tasas de interés del mercado tanto en su riesgo de valor razonable como
en el de su riesgo de flujo de fondos. Los margenes de interés pueden aumentar como
resultado de dichos cambios pero pueden reducirse o crear pérdidas en el evento que surjan
movimientos inesperados. Mensualmente, la Junta Directiva revisa el comportamiento de las
tasas de interés de los activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los resultados de la
Compahia y toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los
resultados financieros de la Compaifiia.

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compania 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.

2008 Has~ta Més_de Total
1 aino 1 afio —

Activos: :
Inversiones en valores 19,350,000 2,872,228 22,222,228
Préstamos 198,141,760 0 198,141,760
Total de activos 217,491,760 2,872,228 220,363,988
Pasivos: |
Valores comerciales negociables 109,060,000 0 109,060,000
Prestamos por pagar 111,886,292 0 111.886.292
Total de pasivos 220,946,292 0 220,946,292
Sensibilidad neta de tasa de interes (3.454.532) 2,872,228 (582,304)
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(3) Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacién

Hasta Mas de
: 2007 1 afo 1 aiio Total
{ Activos: '
i Inversiones en valores 13,950,000 2,319,080 16,269,080
{ Préstamos 186.046.673 0 186.046,673
| Total de activos 199,996,673 2,319,080 202,315,753
Pasivos:
Valores comerciales negociables . 99,175,000 0 99,175,000
Prestamos por pagar 106,675,000 0 106,675,000
Total de pasivos 205,850,000 - 0 205,850,000
Sensibilidad neta de tasa de interes (5.853,327) 2319.080  (3,534,247)

LLa Compairiia obtiene sus fondos principalmente con pasivos cuyas tasas de interés fluctuan
de las siguientes maneras: 1) Tasas variables ajustadas trimestralmente segun un indice
determinado por la Superintendencia de Bancos de Panama. 2) Tasas fijas por periodos no
mayores de un (1) afo. 3) Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
mensualmente, trimestralmente o semestraimente. Adicionalmente, La Compafiia ha entrado
en contratos derivados “swap” para fijar los pasivos flotantes al LIBOR por periodos de dos
(2) y cuatro (4) afios. (Véase nota 19).

Las tasas de interés devengados por los activos de La Compahia son tasas variables que
fluctian de las siguientes maneras: 1) Tasas ajustados mensualmente segun fluctuaciones
en la Tasa de Referencia de Panama o 2) Tasas ajustados segun determine La Compaiia,
de tiempo en tiempo en base al costo de los pasivos de La Compaiiia.

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

Categoria de Pasivo 2008 2007

Tasas variables ajustados trimestralmente segun un indice
determinado por la Superintendencia de Bancos de Panama 22.4 21,500,000

Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR
ajustadas mensualmente, trimestralmente o semestralmente. 89,436,292 85,175,000

Tasas fijas por periodos no mayores de un (1) afio. (VCNs) 109,060,000 99,175,000
Categoria de Activo 008 2007
Tasas variables ajustados trimestralmente segun un indice
determinado por la Superintendencia de Bancos de Panama 83,559,996 72,911,643
Tasas ajustadas segun determine la Compaiiia, de tiempo en
tiempo en base al costo de los pasivos de la Compafiia 114,581,764 113,135,030

En general, la posicion del riesgo de tasa de interés esta manejada directamente por la
Tesoreria de la Compamd con el fin de eliminar o minimizar la sensibilidad entre
fluctuaciones de tasas de interés entre activos y pasivos financieros.
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(3)_| Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion

Riesgo Operacional

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

La principal responsabilidad para el desarrollo e implementacién de los controles sobre el
riesgo operacional, estdn asignadas a la administracion superior dentro de cada area de
negocio. L.a 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.

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

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

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

¢ Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y reconciliaciones de transacciones.

e Cumplimento con los requerimientos regulatorios y legales.

s Documentacion de controles y procesos.

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

o Desarrollo del plan de contingencia.

o Desarrollo de entrenamiento al personal de la Compaiiia.

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 Compafia, estan soportadas por un programa de
revisiones periddicas, las cuales estan vigiladas por el departamento de control interno para
el area de las hipotecas, los resuitados de estas revisiones son discutidas con el personal
encargado de cada unidad de negocio para su accion correctiva

Administracion de Capital '

La politica de la administracién es de mantener una estructura de capital sélida. El capital en
acciones emitido y en circulacion al 31 de marzo de 2008 s de B/.8,500,000 (2007
B/.8,500,000).

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,
instrumentos  finarjcieros (VCNs) y la negociacion lineas de créditos con instituciones
financieras local y extranjeras para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones.
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(3). Administracién de Riesgos en los instrumentos Financieros, continuacion
~ La Junta Directiva al término de cada periodo fiscal, evalua los resultados luego de deducir el
impuesto sobre la renta y el porcentaje de crédito al capital (establecido sobre la base de la
necesidad de compra de equipo y reserva para inversiones), para determinar la participacion
a ejecutivos y distribucién de clijvidendos de haber. Para el 31 de marzo de 2008 las utilidades
retenidas eran B/.5,721,215 (2007 B/.5,074,972).

(4) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El balance de situacion consolidada y el estado consolidado de utilidad incluye transacciones
con partes relacionadas, las cuales se resumen asi: _

- Compainiias relacionadas

2008 2007

Activos: {

Cuentas por cobrar - relacionadas : 145360 ___ 69,350
Pasivos: ‘

Valores comerciales negociables 10,000,000 10,000,000
Otros ingresos (gastos): 1

Comision por fianza de garantia ‘ (89,097) (66,586)
Reaseguro asumido 245,001 163,489
Gastos de operaciones:

Honorarios profesionales 0 0
Otros gastos de operaciones 0 0

Transacciones con Directores y Ejecutivos
Al 31 de marzo, 2008 la Compaiiia ha pagado dietas por B/.2,400 (2007: B/.2,600) a los
directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva y salario y otros beneficios a los
ejecutivos por B/.40,810 (2007: B/.34,800).

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

2008 2007
Cuentas por cobrar:
Clientes 876,750 823,420
Empleados : 62,482 53,435
Varios . 860,132 429,656

1,799,364 1.306.511
Intereses por cobrar: j
Clientes - 571,182 547,437

Bono estatal i 0 4,992
Bonos hipotecarios ! 906,173 654,681

1,477,305 1,207.110
3,276,669 2,513,621
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(6) Préstamos
La composicidn de la cartera:de préstamos se resume asi:
2008 2007

Préstamos: i

. Personales y otros 27,692,834 24,223,794

| Hipotecarios residenciales 170.448926 161,822,879

' 198,141,760 186,046,673
Menos provisién para pérdidas en préstamos (119.247) (127,733)

198,022,513 185,918,940

Los préstamos hipotecarios residenciales estan clasificados como instrumentos a valor
razonable a través de resultados.

Al 31 de marzo de 2008, la Compania mantenia préstamos hipotecarios por B/.157,030,324
(2007: B/.149,286,420) en garantia de obligaciones contraidas con instituciones financieras
(véase nota 10).

Al 31 de marzo de 2008, las tasas de interés anual que devengaban los préstamos oscilaban
entre 0.50% y 5.25% (2007: 0.50% y 5.25%) mas un subsidio del Gobierno de Panama (ver
nota 14) que oscila entre 0% 'y 6.50%, los prestamos que no estan bajo la ley de intereses
preferenciales devengan intereses que van del 6.75% a 11.00% (2007: 6.75% al 11.00%) y
los prestamos personales devengan intereses que van del 9.00% a 18.00% (2007: 9.00% al
18.00%)

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

2008 2007
Saldo al inicioc del afio 127,733 262,683
Provision cargada a gastos del ano ‘ 0 50,500
Préstamos castigados . _(8.486) (185,450)
Saldo al final del afio 119,247 127,733

La cartera de préstamos hipotecarios residenciales a valor razonable a través de resultados
esta sustancialmente sujeta a titularizacion por medio de fideicomisos no garantizados por la
Compaiiia. En el primer periodo del afio 2008, la Compafiia no transfirié saldos de su cartera
de préstamos hipotecarios residenciales para la constitucién de ningun fideicomiso. En el
ano 2007, la Compania transfirio saldos de su cartera de préstamos hipotecarios
residenciales para la constitucion del Octavo Fideicomiso de Bonos de préstamos
hipotecarios por un monto de B/.90,000,076.

Los saldos transferidos no generaron ganancia ni pérdida en la transaccién. Sin embargo, la
Compaiiia devenga ingresos por administracion fiduciaria de los fideicomisos constituidos en
beneficio de terceros. A partir de la constituciéon del referido fideicomiso, los préstamos
hipotecarios residenciales transferidos no se incluyen en el balance de situacion consolidado
de la Compaihia como activos' propios, excepto los bonos que la Compaiiia y subsidiarias

‘retengan como dlsponlbles para la venta (ver nota 7).
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Inversiones en Valores

LLa Compafia mantiene una cartera de inversiones al 31 de marzo de 2008 por un valor de
i B/.22,312,228 (2007: B/.16,359,080). Estas inversiones estan clasmcadas de la siguiente
forma:

(7)

¢ Inversiones Disponibles para la Venta: |

La Compaiiia adquirié durante el primer trimestre del afio 2008, Bonos Serie A y Serie B
emitidos por el Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios, los cuales estan
valuados por el valor de B/.5,400,000 y con vencimiento el 31 de diciembre de 2022. En el
2007 adquirié, Bonos Serie B emitidos por el Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios, los cuales estan valuados por el valor de B/.13,950, OOO y con vencimiento el 19

de diciembre de 2036.

Los bonos serie A y serie B del Noveno Fideicomiso de Bonos ‘de Préstamos Hipotecarios
contemplan una tasa de interés minima de 6.1875% y 6.4375%, 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 ¢on plazos de mas de un (1)
afio para el afio calendario inmediatamente anterior a la Fecha de Determinacion de la Tasa
de Interés segun sea establecida por el Banco Central de Reserva de El Salvador,
redondeada al dieciseisavo de uno por ciento (0.0625%) mas cercano. Durante el primer
trimestre del 2008, la tasa promedio de interés fue de Serie A 6.1875% y serie B 6.4375%.
El rendimiento del bono del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios es
ajustable de acuerdo a tasas de interés para préstamos hlpq)tecanos publicadas por la
Superintendencia de Bancos de Panama menos 1.0%. Durante el primer trimestre del 2008,
la tasa promedio de interés fue de 5.75% (2007 5.9167%). _

[
La Compafia también mantiene como parte de su cartera, los a‘portes de capital realizados
para la constitucion de 9 fideicomisos (2007: 8) utilizados para las titularizaciones de arteras
de préstamos que realiza la Compaiiia las cuales ascienden a B/ 90,000 (2007: B/.90,000).
Estos aportes no representan para la Compafia ningun tipo beneficio residual en dichos
fideicomisos. Estas inversiones se mantienen registradas al costo.

Inversiones a Valor Razonable a través de Resultados: |

Como parte de la titularizaciéon de parte de su cartera de crédito a través del Octavo y
Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios, la Compama retuvo un interés
residual en dichos fideicomisos el cual ha sido valuado en B/.2,659,883 (2007 B/.2,106,897).
Este valor fue determinado mediante el descuento flujos futuros de las comisiones como
fiduciario y de incentivo que recibira la Compania de dicho fndelcomlso Se estima que la
realizacién de estos valores sera de 30 anos.

Inversiones Mantenidas hasta su Vencimiento:

La Compaiiia mantiene bonos de la Reptblica de Panama con un valor nominal de $225,000
los cuales estan reg|strados a su costo amortizado B/.212,345 (2007 B/.212,183) y con un
valor razonable de B/.286,875 (2007 B/.292,500). Estos bonos tienen una tasa de interés del
8.875% (2007: 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 Panamd, para garantizar el adecuado cumplimiento de las obligaciones fiduciarias de la
Compaiiia. |
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(8

Propiedades y Equipos

Las propiedades y equipos se resumen como sigue:

Costo:

Al inicio del afio
Compras

Ventas y descartes
Al final del afio

Depreciacion

Al inicio del afio
Gasto del afio
Ventas y descartes
Al final del afio
Saldos netos

Costo:

Al inicio del afio
Compras

Ventas y descartes
Al final del afio

Depreciacién acumulada:

Al inicio del afio
Gasto del afo
Ventas y descartes
Al final del afio
Saldos netos
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2008
T Equipo de Equipo .
Mobiliario oficina rodante ‘ Mejoras Total
371,823 845,205 140,399 560,432 1,917,859
66,299 63,392 105,384 79,518 314,593
0 0 (10.240) ‘ (91,080) (101,320)
438,122 908,597 235,543 548,870 2,131,132
158,771 486,950 112,100 | 177,903 935,724
10,641 42,199 5,495 ‘ 14,276 72,611
0 0 (10240) '  (74.472) (84,712)
169,412 529,149 107,355 117,707 923,623
268710 379448 128188 = 431,163  1.207.509
i
2007
' Equipo de Equipo
inmueble  Mobiliario  oficina rodante Mejoras Total
136,500 329,217 691,162 14$,399 416,920 1,714,198
0 54,354 245,050 0 162,058 461,462
(136.500) (11,748) (91.007) 0 (18.546) (257.801)
0 371,823 845,205 140,399 560,432 1,917,859
10,5633 129,476 425,347 89,565 147,028 801,949
:i3,1 59 39,793 150,463 22,535 48,582 264,532
(13,692) (10,498) (88,860) __ 0 (17.707) _(130,757)
0 158,771 486,950 112,100 177,903 935,724
0 -213.052 _358,255 M 382,529 _982,135
I
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La Compaiiia tiene autorizado por la Comision Nacional de Valores un plan rotativo de hasta
B/.150,000,000 en VCNs los cuales se encuentran respaldados con el crédito general de la
Compaiiia y una fianza solidaria de Grupo ASSA, S.A.

1
(9)% Valores Comerciales Negociables (VCNs)
I

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2008
Serie CE 6.0000% 26TMay-08 464,000.00
Serie AM 6.2500% 3-Apr-08 5,000,000.00
Serie AN 6.2500% 17-Apr—08 350,000.00
Serie BO 6.0000% 21-Apr-08 5,000,000.00
Serie BP ‘ 6.0000% 27-Apr-08 5,400,000.00
Serie BQ ‘ 6.0000% 22-Jun-08 4,997,000.00
Serie BR 6.0000% 19-Jun-08 5,000,000.00
Serie BS 6.0000% 13-Jul-08 4,000,000.00
Serie BT 6.0000% 2;5-Jul-08 1,000,000.00
Serie BU 6.0000% 31-Jul-08 2,500,000.00
Serie BV 6.0000% 22‘-Aug-08 5,000,000.00
Serie CF 6.0000% 25-Aug-08 1,000,000.00
Serie AO 6.0000% 8-Aug-08 9,000,000.00
Serie | 6.0000% 7-Sep-08 5,000,000.00
Serie BW 6.0000% 4-Sep-08 350,000.00
Serie CG 6.0000% 22-Sep-08 1,000,000.00
Serie AP 6.0000% 28-Sep-08 5,222,000.00
Serie CH 6.0000% 16-Oct-08 50,000.00
Serie AQ 6.0000% 2$-Oct—08 1,000,000.00
Serie AR 6.0000% 31;-Oct-08 1,855,000.00
Serie AL 6.0000% 1q-Nov-08 5,000,000.00
Serie CJ 6.0000% 23‘-Nov-08 7,950,000.00
Serie CK 6.0000% : 1§-Dec-08 100,000.00
Serie CL 5.7500% 28-Dec-08 5,950,000.00
Serie CM 5.7500% 9-Jan-09 3,000,000.00
Serie CN » 5.5000% 25-Jan-09 6,110,000.00
Serie DA ! 4.7500% 25-Jan-09 5,000,000.00
Serie DB 4.7500% 12-Mar-09 4,000,000.00
Serie DC 4.7500% 22-Mar-09 6,842,000.00
Serie DD 4.7500% 27-Feb-09 1,920,000.00
109,060,000
Menos gastos prepagados por cada emisién (241,893)
108,818,107
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1

9)

' Tipo Tasa de interés
Serie H 6.25%
Serie | 6.00%
Serie AJ 6.25%
Serie AK 6.25%
Serie AL 6.25%
Serie AM 6.25%
Serie AN 6.25%
Serie AO 6.00%
Serie AP 6.00%
Serie AQ 6.00%
Serie AR 6.00%
Serie BM 6.25%
Serie BO 6.00%
Serie BP 6.00%
Serie BQ 65.00%
Serie BR 6.00%
Serie BS 6.00%
Serie BT 6.00%
Serie BU 6.00%
Serie BV 6.00%
Serie BW 6.00%
Serie CD 6.50%
Serie CE 6.00%
Serie CF 6.00%
Serie CG 6.00%
Serie CH 6.00%
Serie Cl 6.00%
Serie CJ 6.00%
Serie CK 6.00%

Valores Comerciales Negociables (VCNs), continuaciéon

!

Menos gastos prepagados por cada emision

(10) Préstamos por Pagar

L os financiamientos recibidos se resumen a continuacion:

Linea de crédito para capital: de trabajo por B/.25,000,
vencimiento cada 12 meses renovables a opcién de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizada con

cartera de prestamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.17,500,
vencimiento cada 12 meses renovable a opcién de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizada con

cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.6,000,000, 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.

Linea de crédito rotativa para capital de

1 B/.12,000,000, con vencimiento cada 12 meses renovable a
opcién de las partes y tasa de interés anual Libor mas un

margen. 1
Sub-total que pasa
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Vencimiento 2007
Enero, ?008 5,000,000
Septiembre, ?008 5,000,000
Enero, 2008 2,337,000
Marzo, 2008 ’ 150,000
Marzo, 2008 3,500,000
Abril, 2008 5,000,000
Abril, 2008 350,000
Agosto, 2008 9,000,000
Octubre, 2008 5,222,000
Octubre, 2008 1,000,000
Octubre, ?008 1,855,000
Marzo, 2008 6,000,000
Abril, 2008 5,000,000
Abril, 2008 5,400,000
Junio, 2008 4,997,000
Junio, 2008 5,000,000
Julio, 2008 4,000,000
Julio, 2008 1,000,000
Julio, 2008 2,500,000
Agosto, 2008 5,000,000
Septiembre, 2008 350,000
Enero, 2008 5,950,000
Mayo, 2008 464,000
Agosto, 2008 1,000,000
Septiembre, 2008 1,000,000
Octubre, 2008 50,000
Noviembre, 2008 5,000,000
Noviembre, 2008 7,950,000
Diciembre, 2008 100,000
‘ 99,175,000
(241,678)
98,933,322
2008 2007
000, con
9,100,000 6,350,000
000, con
7,250,000 5,250,000
1,765,000 850,000
trabajo por
6,750,000 8,400,000
. 24,865,000 20,850,000
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(10) Préstamos por Pagar

' Sub-total que viene

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.20,000,000.00, con
vencimiento de siete afios (2011) y tasa de interés anual Libor
mas un margen, darantizada con cartera de préstamos de

hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.3,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcion de las partes y
tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con

cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.7,000,000, 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.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.6,000,000, 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.

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por
B/.5,000,000, con vencimiento cada 12 meses renovable a
opcidn de las partes y tasa de interés anual Libor mas un

margen.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.25,000,000, con
vencimiento cada 24 meses renovable a opcién de las partes y
tasa proporcional a las actividades de la Compafiia, garantizada

con cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.9,000,000, 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

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.9,200,000, 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.

Linea de crédito para capital de trabajo por B/.20,000,000.00, con
vencimiento de tres afos (2010) y tasa de interés anual Libor
mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de

hipotecas residenciales.

Repo para capital de trabajo por B/.5,000,000.00, con vencimiento
en septiembre 2008 y tasa de interés fija anual 5.00%,
garantizada con bonos serie B del Octavo Fideicomiso de

Bonos de Préstamos Hipotecarios.
Total de financiamientos recibidos
Menos gastos iniciales por constitucion de linea

Total de financiamientos recibidos
|
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111,722,427

2008 2007
24,865,000 20,850,000
11,800,000 20,000,000

800,000 800,000
5,950,000 5,200,000
750,000 750,000
3,896,292 4,000,000
22,450,000 21,500,000
6,375,000 6,375,000
10,000,000 9,200,000
20,000,000 18,000,000
5,000,000 0
111,886,292 106,675,000
(163.865) (174,789)
106,500,211
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(11)

Informacion de Segmentos

Las tasas de interés anual en los préstamos por pagar oscilan len un rango de 4.1725% a
6.8825% (2007: 5.50% a 7.37%). ‘

Grupo ASSA, S. A. es fiador' de los financiamientos por pagar de la Companiia. Al 31 de
marzo de 2008, la Compafia mantenia préstamos hipotecarios} por B/.1§7,030,324 (2007:

B/.149,286,420) en garantia de las obligaciones contraidas con irpstituciones financieras (ver
nota 6). !

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

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

- Hipotecas en fideicomiso: Deniro de este concepto se recogen los ingresos por
comisiones generadas por la gestion de administracion y}cobranzas de préstamos
hipotecarios que le pertenecen a terceros menos los gastos de operacidn de la Compania
quien es contratada bajo contratos de administraciéon para Ilevaﬂ" a cabo dicha funcioén.

- Hipotecas como activos: Dentro de este concepto se recogen‘l 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 compaiia de seguros a la que se le presta el selrvicio de reaseguro.

- Préstamos personales como activos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos de
intereses menos los costos por financiamiento que generan los bréstamos personales que
la Compafia mantiene como activos, mas las comisiones pdr otorgamiento y la parte
proporcional que corresponde a las comisiones por cobranzag y servicio de reaseguro
obtenidos de la compafiia de seguros a la que se le presta el selfvicio de reaseguro.

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

inversiones de la Compafiia y los ingresos generados por subsidiaras de la Compalhia
que prestan servicios de asesoria financiera y otros servicios varios.
1

|
|

|
|
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t

(11) Informacién de Segmentos, continuacion

Ingreso de Intereses

Gastos de intereses y comisiones
Ingresos netos por otorgamiento
de préstamos

Ingreso de comision por
administracion de fideicomisos
Ingreso de comision por manejo
de préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos varios

Ingresos extraordinarios

Provision para pérdida en
préstamos

Gastos de operaciones
Depreciacién y amortizacion
Utilidad por segmento antes de
impuesto sobre la renta

Activos de segmentos
Pasivos del Segmentos

Ingreso de Intereses

Gastos de intereses y comisiones
Ingresos netos por otorgamiento
de préstamos

Ingreso de  comisiébn  por
administracion de fideicomisos
Ingreso de comision por manejo
de préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos varios

Provision para pérdida en
préstamos

Gastos de operaciones
Depreciacién y amortizacion
Gastos extraordinarios i
Utilidad por segmento antes de
impuesto sobre {a renta

Activos de segmentos
Pasivos del Segmentos

0
0

0
131,027

113,621

102,737
0
0

0

255,965
10,574

80,846

820,218

873,662

362,390
0

0

723,074
38,524
.0
1,294,673

o

Hipotecas en Hipotecas

fideicomiso como activos

2,888,457
2,648,799

689,299
0

313,316

122,381
0
0

0

1,046,611
43,238

274,806

185,050,288
174,959,238

Hipotecas en Hipotecas

fideicomiso como activos

9,532,955
9,420,109

2,150,112
0

994,474

439,736
0

8,585

2,956,567
157,521
0

574,495
178,199,261
167,825,473

31

2008

Préstamos
personales
como activos

797,435
430,350

165,367
0

56,643

19,883
0
0

0

420,920
17,389

170,669

30,065,117
28,425,624

2007

Préstamos
personales
como activos

2,242,569
1,410,127

431,961
0

333,246

65,826
0

41,915

1,189,054
63,351
0

369,155

26,675,228
25,122,342

|

Otras
Inversiones

331,941
346,735

0
0

0

0
8,390
322,545

0

34,129
1,410

| 280,602

24,223,586
2%,902,640

|

Otras
Inve}siones

819,401
| 952,302

0
0

0

0
282,022

\ 0
96,410

5,137
311,698

|

18,014,610
16,965,897

(264,124)

Total
consolidado

4,017,833
3,425,884

854,666
131,027

483,580

245,001
8,390
322,545

0

1,757,624
72,611

806,923

239,338,991
226,287,503

Total
consolidado

12,594,925
11,782,538

2,582,073
820,218

2,201,382

867,952
282,022

50,500

4,965,105
264,532
311,698

1,974,199

222,889,099
209,913,712
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i
(11) l Informacion de Segmentos, continuacion
La composicién de los segmentos geograficos se describe de la siguiente forma:

I 2008
Total
Panarpé El Salvador lIsla del Caribe Conlsolidado
Ingreso de Intereses 2,670,317 1,347,516 it 4,017,833
Gastos de intereses y comisiones 2,381,526 1,044,358 0 3,425,884
lngresps netos por otorgamiento 641,573 213,093 0 854,666 :
de préstamos
Ingreso ~ de  comision por 126,396 4,631 0 131,027
administracion de fideicomisos
Ingrego de comision por manejo 316,768 166,812 0 483,580
de préstamos
Ingreso por reaseguro 0 0 245,001 245,001
Otros ingresos varios 7,953 437 0 8,390
Ingresos extraordinarios 381,960 (59,415) 0 322,545
Prc’)wsuon para pérdida en 0 0 0 0
préstamos ‘
Gastos de operaciones 1,314,934 387,925 54,765 1,757,624
Depreciacion y amortizacion 57,485 15,126 0 72,611
Utilidad por segmento antes de 391,022 225,665 190,236 806,923
impuesto sobre la renta
Activos de segmentos 169,499,528 68,950,404 889,059 239,338,991
Pasivos del Segmentos 162,379,960 63,807,506 100,037 226,287,503
2007
‘ Total
Pan@_nﬁé El Salvador Isla del Caribe Consolidado

Ingreso de Intereses 8,218,174 4,376,751 0 12,594,925
Gastos de intereses y comisiones 8,655,416 3,127,122 0 11,782,538
lngresps netos por otorgamiento 1,947,948 634,125 0 2,582,073
de préstamos
Ingreso de ~comisibn  por  go5 548 0 0 820,218
administracién de fideicomisos
Ingreso de comision por manejo 4 416 549 784,833 0 2,201,382
de préstamos
Ingreso por reaseguro 0 0 867,952 867,952
Otros ingresos varios 196‘3,374 85,648 0 282,022
Provision para pérdida en o 50,500 0 50,500
préstamos
Gastos de operaciones 3,204,068 1,105,209 655,828 4,965,105
Depreciacion y amortizacion 211,136 53,396 0 264,532
Gastos extraordinarios 311,698 0 0 311,698
Utilidad por segmento antes de 216,945 1,545,130 212,124 974,199
impuesto sobre la renta
Activos de segmentos 146,917,859 75,293,222 678,018 22 I,889,099
Pasivos del Segmentos 139,746,955 70,087,524 79,233 209,913,712
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(12) Salarios, Otros Gastos de Personal y Otros Gastos de Operac .
Los salarios, otros gastos de personal y otros gastos de operaciones se detallan

continuacion:

Salarios y otros gastos de personai:
Sueldos, décimo tercer mes y vacaciones
Gastos de representacion

Bonificaciones

Cuotas patronales

Prestaciones laborales

Viaticos, viajes

Otros

Otros gastos de operaciones:
Alquiler }
Publicidad y propaganda
Mantenimiento dé equipo
Utiles de oficina |

Luz, agua y teléfonos
Cargos bancarios

Otros gastos

(13) Fideicomisos Bajo Administracion

Una compaiia subsidiaria actia como administrador y fiduciario

1

on '

a

2008 2007
417,038 339,478
60,471 46,562
305,000 81,140
85,086 64,319
39,174 33,042
16,861 2,586
_ 27,719 18.304
951,349 585.431
77,027 47,680
211,560 110,984
36,551 32,012
16,055 22,399
65,015 53,185
5,642 7,577
144,524 141,449
556,374 415,286

con respecto a una cartera

de préstamos de un tercero y ciertos fideicomisos de bonos de préstamos hipotecarios que
fueron titularizados por una compafia subsidiaria. Por tratarsej de un servicio de agente
reglamentado mediante contratos que definen y limitan las responsabilidades del
administrador y fiduciario y contienen ciertas clausulas de prbteccién, la administracion

Al 31 de marzo 2008, el valor insoluto de la cartera de préstam
administracién ascendia aproximadamente a B/.143,089,168 (200

(14) Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las

considera que los riesgos inherentes a esta actividad han sido debidamente mitigados.

0s de los fideicomisos bajo
7: B/.133,399,589).

entidades financieras que

otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.62,500 con intereses preferenciales,

reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por los primeros
prestamo, por la suma equivalente a la diferencia entre los ingres

diez (10) afnos de vida del
0s 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 afno, y los ingresos efectivamen
intereses con relacion a cada uno de tales préstamos hipotecarios

te recibidos en concepto de
preferenciales.

| ' .
El crédito fiscal bajo la ley 11 de 1990 y la ley 28 de 1995 puede ser utilizado unicamente para

el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier afio fiscal la e
efectivamente utilizar todos los créditos fiscales a que tenga d

ntidad financiera no pudiere
erecho, reconocidos por la

autoridad fiscal, entonces podra utilizar el crédito excedente durante los tres anos siguientes,
a su conveniencia, o transferirlo, en todo o en parte, a otro contribuyente.
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|

(1'4)
|

(15)

(16)

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios ~ '

Durante el primer trimestre del afo 2008, la Compafiia registrc’J neto de reserva la suma de
B/.773,636 (2007: B/.931,922), como ingresos de intereses preférenciales sobre la cartera de
préstamos hipotecarios residenciales. En el primer trimestre delfﬁo 2008, una subsidiaria de
la Compaiiia vendié a terceros créditos fiscales de anos anteriores por B/.1,793,227 (2007:
B/.3,073,500) el cual no generando ganancia ni perdida (2007 B/.55,394), registrada en el
estado consolidado de resultados en el rubro de otros ingresos.| Al 31 de marzo de 2008, el
crédito fiscal por realizar se incluye en el balance de situacidon consolidado y el mismo
asciende a B/.719,799 (2007:‘ B/.3,057,969). ]

Compromisos y Contingencias
La Compafnia mantiene compromisos y contingencias fuera del balance de situacion
consolidado, que resultan del curso normal de sus operaciohes y los cuales involucran
elementos de riesgo crediticio y de liquidez. Estos compromisoé y contingencias se detallan
como sigue:

2008 2007

Cartas de promesa de pago 16,653,521 16,612,465

Mediante cartas de promesa, de pago, la Compahia ha adquiridL el compromiso de realizar,
por cuenta del cliente, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condiciones
pactadas previamente. Las cartas de promesa de pago suscritas al 31 de marzo de 2008
tenian vigencia de seis meses en promedio. l

La Compafiia han suscrito contratos de arrendamiento, por térmipos de hasta cinco (5) afos,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los cénomes de arrendamiento que las
subsidiarias deberan pagar en los préximos cinco (5) afios de conformidad a estos contratos

de arrendamiento se detallan a continuacion:

Ano Monto

2009 306,191

2010 306,191

2011 306,191

2012 306,191

2013 306,191
El gasto de alquiler para el afio en curso al 31 de marzo de 2008 ascendié a B/.72,929 (2007:
B/.43,990).

Impuesto sobre la Renta ‘

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las companias constituidas en la Republica
de Panama y EI Salvador estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por
los ultimos tres afios, inclusive el afio terminado al 31 de marzo dé 2008.

La subsidiaria Mortgage Credit Reinsurance Limited estableci&a 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 rental debido a la naturaleza de
sus operaciones extranjeras. ' !

l
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(16) Impuesto sobre la Renta, contlnuaclon
La conciliacion entre la utlhdad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta
. fiscal al 31 de marzo de 2008 se detalla a continuacion:

r

2008 2007
I Utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta 806,923 1,974,199
Ingresos y gastos de fuente exentos, netos 254,481) (744,914)
Gastos no deducibles 206,618 908,982
Reserva legal (15,797) (108,159)
Utilidad neta gravable | 743,263 2,030,109
Impuesto sobre la renta a’'su tasa respectiva _160,680 466,166

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta estimado para el afo terminado el 31 de marzo
de 2008 es de 19.91% (2007: 23.61%). La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la
renta gravable segun legislacion vigente en Panama es de 30% y en El Salvador de 25%.

(17) Instrumentos Financieros Derivados
La Compafia mantiene contratos de cobertura de tasa de interés (“interest rate swaps”) para
reducir el riesgo de tasas de interés de sus pasivos. La Compafiia reduce su riesgo de
crédito con relacion a estos \acuerdos al utilizar como contraparte a instituciones de gran
solidez financiera.

El detalle del contrato de cobertura propio de la Compania, bajo ¢contabilidad de cobertura de
fiujo de efectivo es como sigue:

Valor
Vencimiento | alor Razonable -
2008 Remanente Nt}ncional Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate ;
swap”) 3.30 afos 10,000,000 827,606
Cobertura de tasa de mteres (“mterest rate
swap”) 1.64 afios 10,000,000 _ 342,121
Valor
2007 Vencimiento Valor Razonable -
Remanente Nocional . Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate
swap”) 3.56 afos 10,000,000 494,614
Cobertura de tasa de lnteres‘ (“interest rate
swap”) | | 1.96aflos  10.000,000 104,971

Estos contratos por un monto nominal de B/.20,000,000 (2007: B/.20,000,000) corresponde a
una cobertura de tasa de interés adquirida por la Compania como proteccion a las
fluctuaciones de las tasas de interés sobre financiamientos recibidos a tasa variable por un
monto de B/.20,000,000 (2007: 20,000,000). ‘
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(18)

(19)

. razonable de cada categorla de instrumento financiero en

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros -
Los siguientes supuestos fueron efectuados por la administracion para;estimar el valor
el balance de situacion

consolidado: |

(a) Efectivo/intereses acumulados por cobrar/cuentas por cobrar/intereses acumulados
por pagar/otros pasivos
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su

valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

Inversiones en valores
Para los valores que se cotizan en mercados activos, el valor razonable es
determinado por el precio de referencia del instrumento publicado en bolsa de
valores y de sistemas electrénicos de informacién bursatil. Cuando no estan
disponibles los precios pendientes, 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 atras técnicas de valuacién
comtnmente usados por los participantes del mercado. ‘

(b)

Préstamos
Para los préstamos hipotecarios 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 Compaiiia estima que realizara el cobro sustancial de

(c)

estos préstamos al titularizar la cartera por medio de
existen diferencias sustanciales entre las tasas de interés
en cartera y las tasas existentes en el mercado parz

fideicomisos y porque no
actuales de los préstamos
} préstamos de similares

términos.

Préstamos por pagar
El valor en libros de los préstamos por pagar se aproxima a su valor razonable
debido a que las tasas de interés se reajustan en un corto plazo de tiempo.

(d)

(e) Valores comerciales para negociables
El valor en libros de los valores comerciales negociables con vencimiento de un afio

0 menos, se aproxima a su valor razonable, por su naturaleza a corto plazo.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha‘determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dadal 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. |
Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La Compaiiia efectia estimados y presunciones que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos dentro del siguiente afo fiscal. Los estimados y decisiones son
continuamente evalyados y estdn basados en la experiencia histérica y otros factores,
incluyendo expectatjvas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.
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] :

(19) | Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion|de Politicas Contables,
continuacién -'
(a) Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos
La Compaiiia revisa sus portafolios de préstamos para evaluar| el deterioro por o menos
en una base trimestral. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en

el estado de resultados, el Grupo toma decisiones en cuanto a si existe una;informacion
observable que indique que existe una reduccién que puede ser medida en los flujos de
efectivo futuros estimados de un portafolio de préstamos antes que la reduccién pueda ser
identificada con un préstamo individual en ese portafolio. | Esta evidencia incluye
informacién observable que indique que ha habido un cambio adverso en la condIC|on de
pago de los prestatarios en un grupo, o condiciones econémicas nacionales o locales que
correlacionen con incumplimientos en activos en el grupo.| La Admlmstracnon usa
estimados basados en la experiencia de pérdida histdrica por activos con caracteristicas

(b)

de riesgo de crédito y evidencia objetiva de deterioro similar

cuando se programa sus flujos futuros de efectivo. La m

usadas para estimar la suma y el tiempo de los flujos de efect
regularmente para reducir cualquier diferencia entre los es
experiencia actual de pérdida.

Impuestos sobre la renta

La Compania estd sujeta ‘a impuestos sobre la renta en
Estimados significativos se requieren al determinar la provis
impuestos sobre la renta. Existen muchas transacciones y ¢
determindcidn del impuesto final es incierta durante el curso
Compariia reconoce obligaciones por asuntos de auditorias

aquellos en ‘el portafolio
odologia y p‘resuanIones
vos futuros son revisados
timados de pérdida y la

1
1

|

|
numerosas jurisdicciones.
ion a nivel mundial para
alculos para los cuales la
ordinario de negocios. La
de impuestos anticipadas

basadas en estimados de que si habra obligacion de pagar impuestos (adicionales.

Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos es diferente
inicialmente registradas, dichas diferencias impactaran las p

de las sumas que fueron
rovisiones por impuestos

sobre la renta e impuestos diferidos en el periodo en el cual se hizo dicha determinacion.

(20) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

(a)

(c)

(d)

Ley de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras en Panama estan
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e In
legislacion establecida en la Ley 42 del 23 de julio de 2001.

Ley de Fideicomiso

reguladas por'la Direccion
dustrias de acuerdo a la
|

i
|
[

Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superinfendencia de

Bancos de acuerdo a la legislacion establecida en la Ley No.1

Ley de Reaseguros
Las operaciones se reaseguros en las Islas de Turks & Caic

del 5 de enerp de 1984.
i

0s estan reguladas por la

Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de

Seguros del 31 de octubre de 1997.

Ley de Valores

|
|
|

Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por Ia Comision
nacional de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No.1de 8

de julio de 1999.

|
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