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I. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y
OPERATIVOS.

Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.
Estado de Resultados
Al 30 de Septiembre del 2008-2007

Notas 2008 2007
Ingresos
Intereses ganados sobre préstamos B/. 372,978 B/. 371,899
Intereses ganados sobre factoring 1,047,340 796,832
Comision de manejo 37,589 40,605
Seguros ganados 13,830 19,754
Otros ingresos devengados 203,019 188,593
Total de ingresos 1,674,755 1,417,683
Gastos de Operaciones
Salarios y otras remuneraciones 14 71,050 66,102
Propaganda y otras atenciones 66,156 46,317
Honorarios profesionales 33,337 28,196
Impuestos 31,680 24,889
Provision para préstamos incobrables 125,000 105,000
Gastos financieros 682,019 566,235
Depreciacion y amortizacion 7,352 11,377
Otros gastos de operaciones 223,039 171,925
Total de gastos de operaciones 1,239,633 1,020,041
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 435,122 397,642
Impuesto sobre la renta 16 (130,537) (119,293)
Utilidad neta B/. 304,585 B/. 278,349

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estados financieros.
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Liquidez

Al cierre del periodo que termind el 30 de Septiembre del 2008, la empresa
registra activos circulantes por un monto de B/.15,259,181.00, los préstamos
por cobrar representan un 98.9% de esta suma, lo cual se muestra dentro de
los rangos establecidos por la empresa y que es propio de la actividad de la
empresa.

Recursos de Capital:

Durante este tercer trimestre del 2008 los recursos utilizados han sido
provenientes de los cobros de préstamos y factoring, que son los giros
normales de nuestro negocio. Se hizo uso de las lineas de crédito bancarias.

RESULTADOS DE OPERACIONES:

Al cierre del presente periodo la empresa ha obtenido ingresos totales por la
suma de B/.1,674,755 y gastos por la suma de B/.1,239,633, donde ¢l gasto
mas representativo fue de B/.682,019 por los gastos financieros, que son los
gastos financieros por la emision de Bonos y Valores Comerciales
Negociables mas lo pagado sobre las lineas de crédito utilizadas.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones de impuestos
sobre la renta de Finanzas y Créditos del Hogar, S.A. estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales.

ANALISIS DE PERSPECTIVAS:

Estamos en medio de una crisis financiera mundial, consideramos que a la
fecha no nos ha afectado, como a muchas empresas en Panama y somos
anuentes a que cada dia debemos ser mas cautelosos en los financiamientos
otorgados, por lo cual podemos afirmar que seguiremos creciendo a un
ritmo que nos permita estar dentro de bases seguras y dentro de los rangos
que nos permite la actividad.
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Finanzas y Créditos del Hogar, S.A.
Estado de Situacion Financiera
Informe de Actualizacion Trimestral
Al 30 de Septiembre del 2008

Trimestre  Trimestre

Reporta Reporta

Ingresos por Intereses 1,674,755 1,116,138
Gastos por Intereses 682,019 437,410
Gastos de Operacion 557,614 386,258
Utilidad o Pérdida antes de impuesto 435,122 292,470
Impuesto Sobre la Renta 130,537 87,741
Utilidad o Pérdida Neta 304,585 204,729
Accciones Emitidas y en Circulacion 500 500
Utilidad o Pérdida por Accion 609 409
Utilidad o Pérdida por Periodo 304,585 204,729
Acciones promedio del Periodo 500 500

BALANCE GENERAL

Préstamos 15,091,042 14,103,656
Activos Totales 15,259,181 14,640,644
Depositos Totales

Deuda Total 13,814,040 13,299,739
Acciones Preferidas

Capital Pagado 1,034,151 1,034,151
Operacion y Reservas 410,989 311,133
Patrimonio Total 1,445,140 1,345,284
RAZONES FINANCIERAS

Dividendo/Accion Comin 609 409
Deuda Total + Depositos/Patrimonio 9.56 9.89
Préstamos/Activos Totales 0.99 0.96
Gastos de Operacion/ Ingresos Totales 0.33 0.35
Morosidad/Reservas 0.65 0.70
Morosidad/Cartera Total 0.02 0.02

Trimestre

Total
del afio

Reporta que Reporta

458,778
172,268
145,511
140,999
42,300
98,699
500

197
98,699
500

13,445,072
13,898,337

12,680,401

1,034,151
183,785
1,217,936

197
10.41
0.97
0.32
1.28
0.02

1,724,778
824,569
748,826
151,383

45,415
105,968
500
212
105,968
500

11,535,227
11,720,142

10,579,587

1,034,151
106,404
1,140,555

212
9.28
0.98
0.43
232
0.02



Identifique el medio de divulgacion:

Debido a que los bonohabientes estdn en manos de gestores de
bolsas, publicamos nuestra informacion en la Bolsa de
Valores y en la Comision Nacional de Valores, asi como la
tenemos disponible para entrega a los gestores de bolsas.

También tenemos casos en los cuales los entregamos por
mensajeria con acuse de recibo.

Fecha de Divulgacion (entrega):

18 de Octubre del 2008



“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su
contenido sera puesto a disposicion del publico inversionista y del publico
en general”
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Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.
Balance General
30 de Septiembre del 2008 - 31 de diciembre de 2007

Activos Notas 2008 2007
Efectivo y depositos en bancos 3 B/. 77,655 B/. 92,184
Préstamos por cobrar, neto 4 8,221,106 2,646,028
Cuentas por cobrar factoring, neto 5 6,869,936 8,889,199
Gastos e impuestos pagados por anticipado 64,041 9,612
Propiedad, planta y equipo 6 23,554 26,766
Depositos en garantia y otros activos 2,889 38,079

Total de activos B/. 15,259,181 B/. 11,701,868

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos
Obligaciones bancarias 7 B/. 587,493 730,635
Bonos por pagar 9 10,000,000 7,486,000
Valores comerciales negociables por pagar 10 2,000,000 2,000,000
Cuentas por pagar comerciales 1,074,415 301,832
Gastos acumulados e impuestos por pagar 8 140,898 24,843
Arrendamiento financiero por pagar 11 11,234 18,003

Total de pasivos 13,814,040 10,561,313

Patrimonio de los accionistas
Acciones comunes sin valor nominal emitidas y en

circulacion 500 acciones. 1,034,151 1,034,151
Utilidades retenidas 410,989 106,404
Total de patrimonio de los accionistas 1,445,140 1,140,555
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas B/. 15,259,181 B/. 11,701,868

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.




Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.
Estado de Resultados
Al 30 de Septiembre del 2008-2007

Notas

Ingresos
Intereses ganados sobre préstamos
Intereses ganados sobre factoring
Comision de manejo
Seguros ganados
Otros ingresos devengados

Total de ingresos

Gastos de Operaciones
Salarios y otras remuneraciones 14
Propaganda y otras atenciones
Honorarios profesionales
Impuestos
Provision para préstamos incobrables
Gastos financieros
Depreciacion y amortizacion
Otros gastos de operaciones
Total de gastos de operaciones

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta 16

Utilidad neta

2008 2007
B/. 372,978 B/. 371,899
1,047,340 796,832
37,589 40,605
13,830 19,754
203,019 188,593
1,674,755 1,417,683
71,050 66,102
66,156 46,317
33,337 28,196
31,680 24,889
125,000 105,000
682,019 566,235
7,352 11,377
223,039 171,925
1,239,633 1,020,041
435,122 397,642
(130,537) (119,293)
B/. 304,585 B/. 278,349

Las notas que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.




Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.
Estados de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el mes terminado el 30 de Septiembre del 2008

Total de
Acciones Utilidades patrimonio
comunes retenidas de los accionistas
Saldo al 1 de enero de 2007 B/. 581,151 B/. 109,388 B/. 690,539
Aporte a Capital 344,048 344,048
Utilidad neta del afio 105,968 105,968
Utilidad capitalizada 108,952 (108,952)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 1,034,151 106,404 1,140,555
Aporte a capital -
Utilidad neta del afio 304,585 304,585
Utilidad capitalizada
Saldo al 30 de Septiembre del 2008 B/. 1,034,151 B/. 410,989 B/. 1,445,140

Las notas que se acompanan forman parte integral de los estados financieros.
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Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.
Estado de Flujos de Efectivo
Para el mes terminado el 30 de Septiembre del 2008

Flujo de efecivo de las actividades de operacion
Utilidad neta
Ajustes por:
Impuesto sobre la renta
Depreciacion y amortizacion
Gastos financieros
Cargos contra la reserva de préstamos incobrables
Provision para préstamos incobrables
Resultado de las operaciones antes del movimiento del capital de trabajo
Cambios en activos y pasivos que involucran efectivo:
Préstamos otorgados a clientes, neto
Cuentas por cobrar factoring
Gastos pagados por anticipado
Depositos en garantia y otros activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados e impuestos por pagar
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion
Gastos financieros
Impuesto sobre la renta pagado
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion

Flujo de efectivo de las actividades de inversion
Adquisicion de equipo y mobiliario

Adquisicion de equipo bajo arrendamiento financiero

Retiro de equipo bajo arrendamiento financiero

Flujos netos de efectivo usados en actividades de inversion

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento

Préstamos bancarios recibidos

Préstamos bancarios pagados

Aporte de Capital

Emision de bonos

Valores comerciales negociables por pagar

Obligacion bajo arrendamiento financiero

Flujos netos de efectivo provenientes actividades de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo al comienzo del afo

Efectivo al final del aiio

Las notas que se acompafian forman parte integral de los qs%lgs financieros.

Notas 2008 2007

B/. 304,585 B/. 105968

6 7,352 17,975

682,019 824,569

4 (158,955)

125,000 160,000

1,118,957 949,557

(5,700,078) 180,672

2,019,263  (4,164,924)

(54,429) (2,834)

35,190 39,845

772,583 134,854

116,055 4,132

(1,692,459)  (2,858,698)

(682,019) (824,569)

(2,374,478)  (3.683,267)

(4,140) (9,541)

(4,140) (9,541)

1,000,000 401,352
(1,143,142)

344,048

2,514,000 1,539,000

(6,769) (12,732)

2,364,089 2,271,668

(14,529)  (1,421,140)

92,184 1,513,324

Bl. 77,655 Bl 92,184




Finanzas y Créditos del Hogar, S.A.

Notas para los Estados Financieros
30 de Septiembre de 2008

)

2

Operaciones y actividades principales
Finanzas y Créditos del Hogar, S.A. (la “Financiera”) fue constituida el 25 de junio de 1986
bajo la Ley de sociedades anonimas en la Republica de Panamé con licencia para operar
como financiera conforme a la Ley No. 20 del 24 de noviembre de 1986. La actividad
principal de la Financiera son los préstamos personales otorgados principalmente a jubilados
y pensionados y el negocio de factoring.

La oficina principal de la Financiera se encuentra ubicada en Avenida Cuba y calle 40,
corregimiento de Bella Vista, Panama, Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Administracion de la
Financiera el 15 de Octubre de 2008.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Los administradores de la Financiera han preparado los estados financieros, a partir de los
registros de contabilidad, aprobados en reunion con su administracion celebrada el 10 de
Julio de 2008. Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

(a) Base de preparacion
Los estados financieros han sido preparados bajo las bases de costo historico.

Las politicas contables han sido consistentemente aplicadas por la Financiera y son
consistentes con aquellas politicas utilizadas en afios anteriores.

Estos estados financieros 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 propio, y
en su lugar, utiliza el dolar de los Estados Unidos de América como moneda de curso
legal.

-11 -




(b)

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas
La informacion presentada en los estados financieros es responsabilidad de la
administracion de la Financiera.

En los estados financieros correspondientes al periodo terminado el 30 de Junio del
2008 La Financiera utilizd ocasionalmente estimaciones para cuantificar algunos de
los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados.

Pérdida por deterioro sobre préstamos

La Financiera revisa su portafolio de préstamos para evaluar el deterioro al menos
sobre una base mensual. Para determinar cuando una pérdida por deterioro deber ser
reconocida en el estado de resultados, la Financiera hace juicio acerca de cuando hay
alguna informacion observable que indique que hay una disminucion medible en el
flujo futuro estimado de efectivo de un portafolio de préstamos antes que la
disminucion pueda ser identificada con un préstamo individual en dicho portafolio.
Esta evidencia debe incluir informacion que indique que ha habido un cambio adverso
en el estado de los pagos de acreedores en un grupo, o condiciones econdOmicas
nacionales que se correlacionen con incumplimientos en los activos de la Financiera.
La administracion utiliza estimados basados en la experiencia histérica de las
pérdidas para préstamos con caracteristicas de riesgo de crédito y evidencia objetiva
del deterioro similar a aquellos en el portafolio cuando se programaron sus flujos
futuros de efectivo. La metodologia utilizada para estimar tanto el monto y la
oportunidad de los flujos futuros de efectivo se revisan regularmente para reducir
cualquier diferencia entre las pérdidas estimadas y la experiencia actual de la pérdida.

Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF)

El impacto de las normas nuevas y revisadas e interpretaciones han sido para ampliar
las revelaciones provistas en estos estados financieros y no han tenido cambios
significativos en las politicas de contabilidad de la Financiera. Las revelaciones han
consistido principalmente en:

- NIC 24 - Informacion a revelar sobre partes relacionadas: - Se incluyeron
revelaciones con respecto a las remuneraciones del personal directivo y gerencial
clave.

- NIC 32 y 39 - Informacion a revelar sobre Instrumentos Financieros - Se
incluyeron revelaciones adicionales sobre los activos financieros, el método y los
supuestos significativos que se aplicaron en la determinacion del valor razonable,
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nuevas revelaciones de los activos financieros deteriorados, revelacion de la
ganancia o pérdida en préstamos por cobrar, requerimientos adicionales
relacionados a proveer un andlisis de sensibilidad del riesgo de mercado y como
los cambios en esos riesgos pueden impactar la ganancia o pérdida y patrimonio
del periodo.

(¢) Comparacion de la informacion
Conforme a lo exigido por la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” la
informacién presentada en los estados financieros referida al periodo 2006, se
presenta para efectos comparativos con la informacién similar al periodo 2007.

(d) Naturaleza de los activos y pasivos financieros mas importantes
Los activos y pasivos financieros se registran contablemente en el momento en que se
adquieren. Los mas importantes con los que operan corresponden a:

- Financiamientos otorgados a entidades comerciales y a la clientela, cualquiera
que sea su plazo y forma de instrumentacion.

- Financiamiento recibido de bancos, y otras entidades de crédito en forma de
compra de bonos.

(e) Reconocimiento de Ingresos y Gastos
Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Financiera
para el reconocimiento de sus ingresos y gastos.

— Ingresos y gastos por intereses y comisiones: Con cardcter general, los
ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos (comisiones) se
reconocen contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion
del método de interés efectivo.

— Comisiones, honorarios y conceptos asimilados: Los ingresos y gastos en
concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
resultados con criterios distintos segin sea su naturaleza. Los mas
significativos son:

— Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan
a lo largo del tiempo, se reconocen durante la vida de tales
transacciones o servicios.
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— Los que responden a un acto singular, se reconocen cuando se produce
el acto que los origina.

— Ingresos y gastos no financieros: Se reconocen contablemente de acuerdo con
el criterio de devengo.

— Cobros y pagos diferidos en el tiempo: Se reconocen contablemente por el
importe que resulta de actualizar financieramente a tasas de mercado los flujos
de efectivo previstos.

Deterioro del valor de los activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado y, consecuentemente, se corrige su valor
en libros para reflejar el efecto de su deterioro cuando existe una evidencia objetiva
de que se han producido eventos que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de
deuda), un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron
en el momento de formalizarse la transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente
su valor en libros.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos
financieros por causa de su deterioro se efectiia con cargo a la cuenta de resultados del
periodo en el que tal deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por
deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualquier importe registrado, éste se
elimina del balance general, sin perjuicio de las actuaciones que puedan llevar a cabo
la Financiera para intentar conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido
definitivamente sus derechos; sea por prescripcion, condonacion u otras causas.

Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo se presentan al costo. Las renovaciones y mejoras
importantes se capitalizan mientras que los reemplazos menores que no mejoran el
activo ni alargan su vida util restante se cargan como gasto a medida que se efectian.

Cuando el equipo y mobiliario son vendidos o se dispone de ellos, el costo y su
depreciacion acumulada son rebajados de sus cuentas respectivas y las ganancias o
pérdidas resultantes se reflejan en el estado de resultados. El equipo y mobiliario son
depreciados y amortizados utilizando el método de linea recta sobre la vida de
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servicio estimada de los bienes relacionados utilizando las siguientes tasas de
depreciacion:

Equipo y mobiliario 15%
Mejoras 10%

Reconocimiento de los ingresos

Los ingresos son reconocidos en el estado de resultado cuando ha surgido un
incremento en los beneficios economicos futuros, relacionados con un incremento en
los activos o una disminucion en los pasivos y estos se puedan medir con fiabilidad.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios se reconocen igualmente
considerando el grado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y
cuando el resultado de la transaccion pueda ser estimado con fiabilidad.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en
funcion del principal pendiente de cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el
tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en efectivo estimados a lo largo de la
vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho activo.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en el estado de resultados, inmediatamente como tal cuando el
desembolso correspondiente no produce beneficios econdmicos futuros, o cuando, y en
la medida que, tales beneficios futuros no cumplen o dejan de cumplir las condiciones
para su reconocimiento como activos en el balance.

Cuando se espera que los beneficios econdomicos futuros surjan a lo largo de varios
periodos contables, y la asociacion con los ingresos puede determinarse tnicamente de
forma genérica o indirecta, los gastos se reconocen en el estado de resultados utilizando
procedimientos sistematicos y racionales de distribucion. Esto es, a menudo necesario
para el reconocimiento de los gastos relacionados con el uso de activos tales como los
que componen las propiedades, planta y equipo, asi como con la plusvalia comprada, las
patentes y las marcas, denominandose en estos casos el gasto correspondiente
depreciacion o amortizacion. Los procedimientos de distribucion estan disefiados a fin
de que se reconozca el gasto en los periodos contables en que se consumen los
beneficios econdmicos relacionados con estas partidas.

Impuesto sobre la renta
-15 -
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El impuesto sobre la renta del afio esta basado en los resultados del afio ajustados por
partidas que no son gravables o deducibles del impuesto sobre la renta. El impuesto
sobre la renta corriente, es la estimacion del impuesto por pagar sobre la renta neta
gravable del afio, utilizando la tasa de impuesto que esta vigente a la fecha del balance
general.

) Arrendamientos operativos
En las operaciones bajo arrendamiento operativo, se clasifican como tal, cuando no se
han transferido sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad
del bien arrendado.

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen como gasto de
forma lineal, durante el transcurso del plazo del arrendamiento.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance general de La
Financiera cuando éstas se han convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Activos financieros
Los activos financieros se reconocen en el balance general de la Financiera cuando se
lleva a cabo su adquisicion.

Pasivos financieros y patrimonio

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
econémico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una
participacion residual en el patrimonio de La Financiera una vez deducidos todos sus
pasivos.

Préstamos por cobrar y provision para posibles préstamos incobrables

Los préstamos por cobrar concedidos se presentan a su valor principal pendiente de
cobro menos la provision para posibles préstamos incobrables. La provision para
posible préstamos incobrables es establecida a través de cargos a gastos de operaciones
basadas en varios factores que incluyen, entre otros, la revision analitica de la
experiencia en pérdidas en préstamos por cobrar, la revision de préstamos
problematicos, la evaluacion del monto de la provision en relacidon con la antigliedad
de los préstamos por cobrar y el juicio de la administracion con respecto a condiciones
presentes y futuras relativas a la cartera de préstamos por cobrar existentes. Los
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préstamos que resultan incobrables son cargados contra la provision hasta agotarla, si
aun existiesen préstamos incobrables, éstos son llevados directamente al gasto.

Cuentas por cobrar factoring

Las cuentas por cobrar bajo el concepto de factoring se presentan a su valor principal
pendiente de cobro, los mismos se hacen contra documentacion presentada por el
cliente, y es la garantia del préstamo. Cualquier préstamo que resulte incobrable es
cargado contra la provision hasta agotarla, si aun persistiesen préstamos incobrables,
éstos son llevados directamente al gasto.

Préstamos bancarios y bonos por pagar

Los préstamos bancarios y bonos por pagar que devengan intereses son registrados
cuando se reciben, netos de los costos directos de emision. Los cargos financieros,
(incluyendo primas por pagar sobre liquidacion o redencion), son registrados sobre una
base de acumulacion y son sumados al valor de registro del instrumento si es que no
han sido cancelado en el periodo en que se generaron.

Cuentas por pagar comerciales
Las cuentas por pagar comerciales se presentan a su valor nominal.

Instrumentos de capital
Los instrumentos de capital son registrados cuando se reciben, netos de los costos
directos de emision.

(m) Arrendamientos financieros

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las
condiciones de los mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados
de la propiedad al arrendatario. Los demdas arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos.

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquellas en las que
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien objeto del
arrendamiento se transfieren al arrendatario

Cuando la Financiera actia como arrendataria, presentan el costo de los activos
arrendados en el balance general, segin la naturaleza del bien objeto del contrato, vy,
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe (que sera el menor del valor
razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a
pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcion de compra).
Estos activos se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de las
propiedades, mobiliario y equipo.
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Los gastos financieros con origen en estos contratos se cargan al estado de resultados
de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de los
contratos.

(3) Efectivo y depositos en bancos

Los saldos de efectivo y depdsitos en bancos se detallan a continuacion:

2008 2007
Efectivo en caja menuda B/. 300 B/. 300
Banco General, S.A. 35,587 11,635
Primer Banco del Istmo, S.A. 5,863 48,029
Banco Internacional de Costa Rica 2,060 8,208
Metrobank 500 500
Fianzas en Bancos 6,922
Stanford Bank (Panama), S.A. 26,422 23,512

B/. 77,655 B/. 92,184

(4) Préstamos por cobrar

Al 30 de Septiembre la cartera de préstamos estaba compuesta de la siguiente manera:

2008 2007
Corrientes B/. 12,316,153 B/. 3,734,246
Morosos 265.147 246,723

12,581,300 3,980,969
Menos:
Intereses no devengados (3,910,964) (1,189,171)
Comisiones no devengadas (305,782) (127,321)
Provision para préstamos incobrables (143.449) (18.449)
Préstamos, neto B/.8.221.106 B/ 2.646.028
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La cartera de préstamos esta concentrada en préstamos a jubilados y empleados
gubernamentales con leyes especiales de estabilidad laboral. La morosidad se debe a que en
el sector gobierno el proceso de los descuentos directos demora.

A continuacion se presenta la cobrabilidad de los préstamos por cobrar que han sido
determinados basados en la vigencia del préstamo:

2008 2007

Vencidos B/. 265,147 B/. 246,723
No vencidos:

3 meses 369,485 351,315
6 meses 615,808 334,207
1 afio 823,555 266,199
2 afios 478,688 154,727
3 afios 2,373,017 767,034
4 afos 1,955,645 471,107
Mas de 5 anos 5,434,808 1,389,657
Total B/. 12,316,153 B/. 3,980,969

Los préstamos son otorgados a tasa fija. La Financiera ha otorgado los préstamos a una tasa
de interés minima de 1% y maxima de 24%.

El movimiento de la provision para posibles préstamos incobrables al 30 de Junio se
presenta a continuacion:

2008 2007
Saldo al comienzo del afio 18,449 17,404
Provision efectuada durante el afio 125,000 160,000
Eliminacion de préstamos por cobrar « 0 -158,955
Saldo al final del afio 143.449 18.449
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La administracion considera adecuado el saldo de la provision para posibles préstamos
incobrables basados en la evolucion de la potencialidad de cobro de la cartera.

Riesgos en instrumentos financieros

Los instrumentos financieros son contratos que originan un activo financiero en una empresa
y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial en otra empresa. El balance general
estd mayormente compuesto de instrumentos financieros.

Riesgo de crédito

Los riesgos de créditos surgen debido al incumplimiento de una contraparte en cumplir los
términos del contrato. Desde esta perspectiva la exposicion significativa de los riesgos de la
Financiera estd concentrada en los saldos con bancos, en los préstamos e inversiones y
cuentas por cobrar factoring.

La Financiera mantiene politicas para la administracion del riesgo de crédito otorgando los
créditos principalmente a jubilados y empleados de gobierno con leyes especiales de
estabilidad laboral. EIl historial de morosidad se ha debido principalmente a que en el sector
gobierno el proceso de los descuentos directos demora; igualmente, en el sector educacion,
los cambios de planilla y la Contraloria General de la Republica tienden a cambiar sin tomar
en consideracion los compromisos pendientes, por lo que se tienen que hacer los reclamos
para que se efectiien los descuentos. Adicionalmente, el Comité de Crédito revisa y aprueba
cada préstamo nuevo y se mantiene un seguimiento permanente de las garantias y condicion
del cliente. El en caso de las cuentas por cobrar factoring, la Junta Directiva ha establecido
conceder este tipo de financiamiento sobre la base de un buen manejo de cartera y obteniendo
todas las garantias necesarias. Si se observan debilitamientos en la condicion financiera de
algun cliente se le solicitan mas garantias y se pone en un estado de seguimiento especial.

El riesgo de crédito de la Financiera es atribuible principalmente a sus cuentas por cobrar
clientes. El monto de las cuentas por cobrar, clientes en el balance general se presentan neto
de provisiones por cobrar de dudoso cobro, las cuales han sido estimados por la
administracion de la Financiera basada en experiencias anteriores y el ambiente economico
actual.

(5) Cuentas por cobrar factoring, neto

Al 30 de Septiembre, la cartera de cuentas por cobrar factoring estaba compuesta de la
siguiente manera:
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Vencimiento de las cuentas por
cobrar factoring

De 1 a 90 dias
De 91 a 180 dias

Menos intereses descontados no
devengados
Menos intereses por devengar

Cuentas por cobrar factoring, neto

(6) Propiedad, planta y equipo

B/. 3,341,129
5,197.405

2007

B/. 6,477,184
3,301.484

B/. 8,538,534

B/. 9,778,668

-1,668,598

B/. 6,869,936

-889,469

B/. 8,889,199

Mediante acta de Junta Directiva con fecha, enero de 2005 y sobre la base que
los estatus permiten la actividad de factoring, la Financiera decidi6 incursionar
en esta linea de negocio.

Al 30 de Septiembre la propiedad, planta y equipo se detalla a continuacion:

Equipo
Equipo Mobiliario Mejoras arrendado Total
Al 1 de enero de 2007 B/. 37,570 B/. 5,585 BI/. 6,256 B/. 51,280 B/. 100,691
Adquisiciones 4,140 4,140
Ventas y descartes
Al 1 de enero de 2008 41,710 5,585 6,256 51,280 104,831
Adquisiciones
30 de Septiembre del 2008 41,710 5,585 6,256 51,280 104.831
Depreciacién y amortizacién
Al 1 de enero de 2007 (33,8406) (1,156) (4,053) (34,870) (73,925)
Gasto de depreciacion (1,825) (470) (5,057) (7,352)
Ventas y descartes
Al 1 de enero de 2008 (35,671) (1,156) (4,523) (39,927) (81,277)
Gasto de depreciacion
30 de Septiembre del 2008 (35.671) (1.156) (4.523) (39.927) (81.277)
Valor razonable en libros:
30 de Septiembre del 2008 BL 6,039 BL 4429 B/ 1,733 BL 11,353 BL 23,554
31 de Diciembre del 2007 BL 3,724 B/ 4429 B 2,203 B/ 16,410 BL 26,766
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(7) Obligaciones bancarias

Los préstamos con el Stanford Bank (Panama), S.A., corresponden a una linea de crédito
hasta por B/.587,493 a una tasa de interés del 7.5% garantizada con fianza personal del
accionista.

(8) Gastos e impuestos acumulados por pagar

Al 30 de Septiembre los gastos e impuestos acumulados por pagar se detallan a continuacion:

2008 2007
Seguro social B/. 1,605 B/. 1,727
Vacaciones acumuladas 5,646 4,262
Décimo tercer mes 683 773
Prima de antigiiedad 2,427 3,036
Impuesto sobre la renta por pagar 130,537 15,045
Total B/. 140,898 B/. 24,843

(9) Bonos por pagar

A continuacién un detalle de los bonos por pagar al 30 de Septiembre de 2008:

Emision Monto Tasa de Fecha de
Numero de serie autorizada vendido interés vencimiento
Costo
Al 1 de enero de 2008 B/. 6,000,000 B/. 5,947,000 8.25% noviembre 2010
Adquisiciones 4,000,000 4,053,000 8.25% diciembre 2012

Al 30 de Sept. de 2008 B/. 10,000,000 B/.10,000,000
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A continuacion un detalle de los bonos por pagar al 31 de Diciembre de 2007:

Emision Monto Tasa de Fecha de
Numero de serie autorizada vendido interés vencimiento
Costo
Al 1 de enero de 2005 B/. 2,000,000 B/. 2,000,000 8.25% noviembre 2009
Adquisiciones 4,000,000 3.947.000  8.25%  diciembre 2010

Al 31 de diciembre de 2007 B/ 6,000,000 B/. 5,947,000

La Comision Nacional de Valores mediante resolucion N° CNV-25-07 autorizé a Finanzas y
Créditos del Hogar, S. A. para ofrecer en venta al publico Bonos Corporativos por un monto
de cuatro millones de balboas (B/.4,000,000) emitidos en forma nominativa, registrada en una
sola serie con plazo de cinco (5) afios; en denominaciones de mil balboas y sus multiples, y no
podra ser variada hasta el vencimiento de estos. Los intereses seran pagaderos mensualmente.
Los bonos podran ser redimidos anticipadamente, a partir de su emision.

Finanzas y Créditos del Hogar, S. A. vendi6 al 30 de Septiembre de 2008 la suma de
B/.4,000,000 del total de los cuatro millones de balboas que tiene autorizados.

Igualmente la Comision Nacional de Valores mediante resolucion N° CNV-322-07 autorizo6 a
Finanzas y Créditos del Hogar, S. A. para ofrecer en venta al publico Bonos Corporativos por
un monto de seis millones de balboas (B/.6,000,000) emitidos en forma nominativa, registrada
en una sola serie con plazo de cinco (5) anos; en denominaciones de mil balboas y sus
multiples, y no podra ser variada hasta el vencimiento de estos. Los intereses seran pagaderos
mensualmente. Los bonos podran ser redimidos anticipadamente, a partir de su emision.

Finanzas y Créditos del Hogar, S. A. vendié al 30 de Septiembre de 2008 la suma de
B/.6,000,000 del total de los cuatro millones de balboas que tiene autorizados.

En el 2005 la Comision Nacional de Valores mediante resolucion N° CNV-241-04 autorizo6 a
Finanzas y Créditos del Hogar, S.A. para ofrecer en venta al publico Bonos Corporativos por
un monto de cuatro millones de balboas (B/.4,000,000) emitidos en forma nominativa
registrada y sin cupones en una sola serie con plazo de cinco (5) afios en denominaciones de
mil balboas y sus multiples y no podra ser variada hasta el vencimiento de estos. Los intereses
seran pagaderos mensualmente. Los bonos podran ser redimidos anticipadamente a partir de
su emision.
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La Financiera ha designado al Lafise Valores (Panama), S.A. como agente de pago, registro,
redencion y ABSTRUST, Inc. quien se constituye Fiduciario en el Contrato de Fideicomiso.
Para garantizar la emision la Financiera aportara al Fideicomiso pagarés de sus clientes , los
cuales deben tener un valor nominal que cubra el 125% del valor nominal de los bonos
emitidos y en circulacion. Al 30 de Septiembre del 2008 se han entregado al Fondo de
Fideicomiso pagarés por la suma de B/.12,500,000.

La Financiera ha constituido una cesion de crédito general sobre los documentos negociables
para que en caso de que se incumpla con los términos y condiciones de los Bonos y que los
mismos sean declarados de plazo vencido, el Fiduciario pueda ejercer la misma y cobrar los
créditos dimanantes de los pagarés asignados al momento del incumplimiento.

(10) Valores comerciales negociables por pagar

A continuacion un detalle de los valores comerciales negociables por pagar al 30 de Septiembre
de 2008:

La Comision Nacional de Valores mediante resolucion N° CNV-194-06 autoriz6 a Finanzas y
Créditos del Hogar, S. A. para ofrecer en venta al publico Valores Comerciales Negociables por
un monto de dos millones de balboas (B/.2,000,000) emitidos en forma nominativa, registrada
en una sola serie con plazo de vencimiento de trescientos sesenta (360) dias; en
denominaciones de mil y sus multiples. La tasa de interés fijada al momento de la emision y
revisada cada noventa dias a partir del segundo trimestre de la emision. Los intereses seran
pagados mensualmente.

Finanzas y Créditos del Hogar, S. A. al 30 de Septiembre de 2008, vendi6 la totalidad de los
valores comerciales negociables autorizados.

Para garantizar la emision la Financiera aportara al Fideicomiso pagarés de sus clientes, los
cuales deben tener un valor nominal que cubra el 125% del valor nominal de los bonos emitidos
y en circulacion. Al 30 de Septiembre se han entregado al Fondo de Fideicomiso pagarés por
la suma de B/.2,500,000 .

(11) Arrendamiento financiero por pagar
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A continuacion se detalla el valor presente de los pagos minimos futuros que La Financiera

debe realizar:

Obligaciones bajo arrendamiento
financiero:
Dentro de un afio
Dentro del segundo al tercer afio inclusive

Menos: cargos financieros futuros

Valor presente de las obligaciones bajo
arrendamiento financiero

Obligaciones bajo arrendamiento financiero a
corto plazo

Obligaciones bajo arrendamiento financiero
a largo plazo

Valor presente
Pagos de los pagos
minimos minimos de
de arrendamiento arrendamiento
2008 2007 2008 2007
B/.14,191 B/.14,191 B/.11,931 B/. 11,931
10,351 24,542 6.760 18.804
24,542 38,733 18,691 30,735
(5.851) (7,998) N/A N/A
B/.18,691 B/.30,735 18,691 30,735
(7.457) (11.931)

B/.11,234 B/.18,803

Es politica de la Financiera arrendar algunos de sus equipos bajo arrendamiento financiero.
El término de arrendamiento es de 4 afos. Para el afio terminado el 31 de marzo de 2008, la
tasa promedio efectiva de préstamos fue aproximadamente de 11%. Las tasas de interés son
fijadas a la fecha del contrato. Todos los arrendamientos estan en base a un repago fijo y no
han entrado en acuerdos para pagos contingentes de arrendamiento.

El valor razonable de las obligaciones por arrendamiento financiero se aproxima a su valor

razonable.

Los activos arrendados constituyen garantia de las obligaciones por arrendamiento financiero

de la Financiera.
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(12) Exposicion al riesgo de liquidez

La administracion de la Financiera ha establecido niveles de liquidez minimos que debe
mantener para cubrir retiros a niveles de demanda inesperados.

A continuacion un analisis de los activos y pasivos de la Financiera agrupados en vencimiento
relevantes, los cuales han sido determinados con base en el periodo remanente desde la fecha
del balance general hasta la fecha del vencimiento contractual:

Provisiéon para

posibles
préstamos
De 6 Incobrables e
Sin Vencimientos/ Hasta 3 De3a6 mesesa Detlafoa5 intereses no
vencidos meses meses 1 aho afios devengados Total
Perfil del vencimiento
30 de Junio del 2008
Activos
Efectivo y depoésitos en Bancos 0
Préstamos 265,147 369,485 615,808 823,555 10,242,158 -4,360,195 7,955,958
Factoring 3,341,129 5,197,405 -1,668,598 6,869,936
Total 265,147 3,710,614 5,813,213 823,555 10,242,158 -6,028,793 14,825,894
Pasivos
Bonos por pagar 10,000,000 10,000,000
Arrendamiento Financiero 3,549 3,549 4,136 11,234
VCN 2,000,000 2,000,000
Obligaciones Bancarias 587,493 587,493
Total 0 3,549 3,549 4,136 12,587,493 0 12,598,727
Margen de liquidez 265,147 3,707,065 5,809,664 819,419 -2,345,335 -6,028,793 2,227,167

(13) Exposicion al riesgo de liquidez

La administracion de la Financiera ha establecido niveles de liquidez minimos que debe
mantener para cubrir retiros a niveles de demanda inesperados.

A continuacion un analisis de los activos y pasivos de la Financiera agrupados en vencimiento
relevantes, los cuales han sido determinados con base en el periodo remanente desde el 31 de
diciembre de 2007 hasta la fecha del vencimiento contractual:




Provision para

posibles
préstamos
De 6 Incobrables e
Sin Vencimientos/ Hasta 3 De3a6 mesesa Detlafoa5 intereses no
vencidos meses meses 1 afho afhos devengados Total
Perfil del vencimiento
31 de diciembre del 2007
Activos
Efectivo y depésitos en Bancos 0
Préstamos 246,723 351,315 334,207 266,199 2,782,525 -1,334,941 2,646,028
Factoring 6,477,184 3,301,484 -889,469 8,889,199
Total 246,723 6,828,499 3,635,691 266,199 2,782,525 -2,224,410 11,535,227
Pasivos
Bonos por pagar 7,486,000 7,486,000
Arrendamiento Financiero 3,549 3,549 7,093 10,351 24,542
VCN 2,000,000 2,000,000
Obligaciones Bancarias 400,000 330,635 730,635
Total 0 403,549 3,549 7,093 9,826,986 0 10,241,177
Margen de liquidez 246,723 6,424,950 3,632,142 259,106 -7,044,461 -2,224,410 1,294,050

14) Beneficios a los empleados

Los beneficios a los empleados comprenden todos los tipos de retribuciones que La Financiera
proporciona a los trabajadores a cambio de sus servicios. Al 31 de diciembre, los beneficios a

empleados se detallan a continuacion:

2008 2007
Salarios 44935 42,012
Gastos de representacion 6,150 5,400
Vacaciones 6,044 5,192
Décimo tercer mes 5,239 4,670
Cuota patronal 7,449 6,833
Otros beneficios 1,233 1,995
Total 71,050 66,102




15)

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros es la cantidad por la cual puede ser
intercambiado un activo entre un comprador y un vendedor debidamente informados o puede ser
cancelada una obligacion entre un deudor y un acreedor que tienen suficiente informacion y que
realizan una transaccion libre. La existencia de precios publicos de cotizacion en un mercado
activo, es la mejor evidencia del valor razonable; sin embargo, en muchas instancias, no esta
disponible un precio publico de cotizacion en un mercado activo para ciertos instrumentos
financieros. En los casos donde el precio de mercado no estd disponible, el valor razonable esta
basado en estimaciones utilizando el valor presente u otras técnicas de valuacion.

Los siguientes métodos y juicios utilizados por la Financiera en la estimacion del valor razonable de
los instrumentos financieros:

Depéositos en bancos
El valor en los libros de los depositos en bancos se aproxima a su valor razonable, debido a que
los mismos vencen relativamente acorto plazo.

Préstamos y cuentas por cobrar factoring

El valor en libros de los préstamos y cuentas por cobrar factoring con vencimientos de un afo o
menos se aproxima a su valor razonable, debido a que los mismos vencen relativamente a corto
plazo.

Obligaciones bancarias, bonos por pagar, cuentas por pagar y arrendamiento financiero
por pagar

El valor en libros, con vencimiento de un afio o0 menos se aproxima a su valor razonable a la
fecha del balance en virtud de la naturaleza de corto plazo.

(16) Impuesto sobre la renta

A continuacion se presenta conciliacion del impuesto sobre la renta calculado aplicando la tasa
correspondiente a la utilidad, segin el estado de resultados, con el impuesto mostrado en dicho
estado:
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2008 2007

Célculo del impuesto sobre la renta a la
utilidad, segun el estado de resultados,
al aplicarse la tasa correspondiente:

Utilidad neta (30%) B/.130,537 B/.119.293
Impuesto sobre la renta segun el estado
de resultados B/.130,537  B/.119,293

Durante el afio 2005 se modificaron las regulaciones fiscales en la Republica de Panama, por lo
cual el gasto de impuesto sobre la renta corriente debe ser calculado y registrado basado en el
mayor de los siguientes:

a) La tarifa de 30% sobre la utilidad fiscal.

b) Sobre el total de los ingresos gravables de la Financiera menos una suma equivalente al
95.33% de tales ingresos, una tasa de 30%; es decir, el 1.4% de los ingresos gravables
(el impuesto sobre la renta minimo alternativo).

En ciertas circunstancias, si al computar el 1.4% de los ingresos, resulta que la Financiera incurre
en pérdidas o las incrementa por razoén del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es
mayor al 30%, la Financiera puede optar por solicitar la no aplicaciéon del impuesto minimo
alternativo. En estos casos debe presentarse una peticion ante la Administracion Tributaria quien
podra autorizar, en un periodo de seis (6) meses, la no aplicacion del impuesto minimo
alternativo, hasta por el término de tres (3) afos.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afio terminado el 31 de diciembre
de 2007, estan sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres ultimos periodos
fiscales, seglin regulaciones vigentes.




Finanzas y Créditos del Hogar, S. A.

Anexo suplementario de otros gastos de operaciones
Para el mes terminado el 30 de Septiembre del 2008-2007

2008 2007
Seguro colectivo de deudores B/. 9,076 B/ 8,399
Comisiones B/. 41,630 B/. 40,490
Seguridad 8,426 8,683
Energia eléctrica y teléfono 12,838 12,165
Seguros 2,331 8,200
Gastos legales y notariales 1,836 3,673
Timbres y papel sellado 15,007 9,256
Manejo de Fideicomiso 8,820 20,344
Gastos por emision de bonos 40,939 20,321
Viajes y Viaticos 12,532 10,716
Reparaciones y mantenimiento 7,594 16,227
Transporte y Mensajeria 2,918 1,919
Alquiler del local 13,815 3,150
Utiles de oficina y papeleria 6,215 4,014
Gastos varios 39,064 4,367

Total B/. 223,039 B/. 171,925




