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I PARTE

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIERQS Y OPERATIVOS

A, Liquidez

La Liquidez de Grupo Mundial Tenedora, 5. A. y Subsidiarias se presenta para; Aseguradora
Mundial, 5. A. y Banco Panameifto de la Vivienda, 8. A. (Banvivienda).

Aseguradora Mundial, 3 A, v Subsidiarias
Aseguradora Mundial, 8. A. mide la Solvenda de acuerdo con las disposiciones vigentes, como
la relacién entre el Patrimonio Real y el Patimonto Minimo Requerido, siendo éste dltimo
resultante de la cartera vigente de Seguros. Ll indice de Solvencia cuyo minimo debe ser 1, al
cierre de junto de 2007 fue de 2.96 contra 2.56 en Junic 2006. Yste indice fue de 3.12 a
Diciembre 31 de 2006.

Asi también, la aseguradora mide la Liquidez como la relacion entre los recursos liquidos reales
y los minimos requeridos. Este indice de Liquidez, cuyo minimo debe ser 1, al cierre de Junio
de 2007 fue de 3.62 contra 3.24 para el mismo periodo de 2006. Este indice fue de 3.71 al
cierre de afio de 2006,

Ambos indices forman parte importante del Sistema de Solvencia vigente en Panami vy
representan la capacidad de pago de una aseguradora, [

Banco Panamefo de la Vivienda, 8.A. v Subsidiarias
Las razones de hquidez de Banco Panamefio de la Vivienda, 8. A. al 30 de junio de 2007 se
detalla a continuacion:

Banvivienda y Subsidiarias 2007 2006

Razones de Liguidez Trim, I Trim, 1 Trm. IV Trim. I Trim. I}
Efectivo v Depdsitos/ Depositos 2200% 2T33% 28,04%  21,35% 2241%
Efectivo, Depdsitos e Inversiones/Depdsiios 48.64% 53,10% 53,66%  49,51% 34,39%%
Efectivo, Depositos e Inversiones/Depastios v obligaciones 45.12% B351% 51.30%  4347%  42,71%
FEfectivo, Depasitos e Inversiones/ Toral de activos 38.89% 44.23% 41.73%  34,02% 3813%
Préstamos, Netos/ Depdsitos 68.18% 04,30% 09.63% 82,82% 79.21%

Los activos ligquidos primarios del Banco compuestos por el efectivo y depdsitos en bancos,
alcanzaron la suma de B./ 105,906,338 al 30 de Junio 2007 |, representando un aumento del
119.29% en comparacion con los B/. 48,296,157 a Junio 30 de 2006.

Ll Banco mantiene elevados niveles de liquidez tal como lo muestran 1a relacidn de activos
liquidos primarios a total de activos de 17.67% al 30 de junio de 20607, y Ia relacidn de efectivo,
depdsitos ¢ inversiones a depdsitos y obligaciones financieras fue de 45.12%.

B. Recursos de Capital

Al 30 de junio de 2007, e} pattimonio total de Grupo Mundial Tenedora, S. A. v Subsidiarias
ascendio a B/, 150,691,856 lo que representa un aumento de B/. 67,447,385 (81.02%) con
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respecto al mismo periodo de 2006. Al cierre del 31 de diciembre de 2006, Grupo Mundial
Tenedora, S.A. v Subsidiarias reportd un patimonio de B/, 109,147,257 correspondiendo un
incremento de B/, 41,544,599 (38.06%) contra ¢l mismo periodo de 2005 (B/. 85,989,527). El
patsimonio del Grupo presenta un alto nivel de capitalizacién en relacién a los requerimientos
de capital de sus dos principales subsidiarias Aseguradora Mundial, 8. A. y Banco Panamerio de
la Vivienda, 5. A.

En Aseguradora Mundial, 5. A., ¢l requerimiento de parrimonio segin el margen de solvencia
exigido por la Superintendencia de Seguros al 30 de junio de 2007, ascendia a B/. 10,250,500
contra un patrimonio contable de B/. 30,391,221 lo que representa un exceso de 2.96 veces
sobre e capital requerido.

El patrimonio del Banco Panamedio de la Vivienda y Subsidiarias aument6 de B/. 23,662,179
en Junio 2006 a B/, 57,994,757 en Junio 2007, lo cual representa un aumento del 145.09%.
Grupo Mundial realizd una capitalizacidn por aumento en acciones comunes del Banco por un
monto de B/. 15,000,000 durante el primer semestre del afio. En comparacién con el cletre de
diciembre 31 de 2006, el patrimonio del Banco aumentd de B/, 38,153,449 a B/. 57,994,757 en
junio de 2007, lo cual representa un aumento del 52%. La capializacion del Banco en base a
razén patrimonio entre total de activos al 3¢ de junio de 2007 es de 7.17%. A continuacion se
muestra la evolucion del patrimonio de Banvivienda y Subsidianas:

Banvivienda y Subsidiarias Var % 2007 2006

Patrimonio Jun-07 - Jun-06] Trim. II Trim. I Trim. IV Trim. III Trim. 11
Acciones Comunes 37 64% 12,680,045 9280043 9.280.043% 0212280  9.212.280
Acciones Prefendas 399,17% 15000000 13000000 15000000  7.680.000 3.005.000
Reserva Legal para préstamos 184.00% TIROO0 710,000 710,000 300,006 250,000
Ltlidades no distribuidas 16,72% B.O59.007  T.689.178  6.773.034  T.R30.980 7675396
Pattimonio 85,4% 37.349.050  32.679.221 31,763.077 25.023.26% 20.142.676

C. Resuvltado de las Operaciones

Al 30 de junio de 2007, la unolidad nera de Grupo Mundial Tenedora S.A. y Subsidiarias
ascendié a B/. 9,198,661, representando un aumento de 53.26% con respecto al mismo
perfodo de 2006 (B/. 6,009,020); estos resultados son el producto de las medidas que se han
omado en cuanto nuevas dinamicas para la consecucion de negocios, el control de los gastos v
la consolidacién de las actvidades de Seguros, Banca y Valores, con el fin de lograr Ia
rentabilidad presupuesiada y aprovechar sinergias operativas, administrativas y financieras en
todas las subsidianias del Grupo. También podemos mencionar que el plan regional esta dando
sus primeros frutos al contar hoy con operaciones propias desde Guatemala hasta Colombia.
Al cietre del 31 de diciembre de 2006, Grupo Mundial Tenedora 8.A. y Subsidiarias reportd
utilidades netas de B/, 16,894,079,

La utilidad reportada por Aseguradora Mundial, S. A., al 30 de junio de 2007 es de B/.
3,353,660 lo que representa un aumento de 27.63% con relacién al 30 de junio de 2006 (B/.
2,627.572). Al cierre del 31 de diciembre de 2006, la aseguradora reportd utiidades netas por
el orden de B/. 8,039,215,



La utilidad neta de Banvivienda y Subsidiarias al cierre de Junio de 2007 fue de B/. 3,579,743
lo que tepresenta un aumento del 124.96% en comparacion de los B/, 1,591,256 a Junio de
2006. Al cierre del 31 de diciembre de 2006, Banvivienda v Subsidiarias reporté utilidades
netas por ¢l orden de B/. 6,610,618,

Debido 2 la apertura de nuevas sucursales de Boguete, Chitreé v Las Tablas, y al crecimiento de
la Banca de consumo ¢ hipotecaria, se evidencia el crecimiento de la cartera de préstamos y un
importante aumento de los ingresos netos por intereses y comisiones de B/. 3,915,021 en
Juaio 2006 2 B/. 10,596,396 de Junio 2007, lo cual representa un aumento importante del
170.58 %.

Con respecto a Mundial Valotes en Administracion, al cierre de Junio 2007, alcanzé B/, 491
miflones en Activos bajo Administracion, lo que representa un incremento de 160.71% con
respecto al mismo periodo del ano pasado. También registré una utlidad neta de B/, 403,602,
representando un incremento de 51.12% en comparacién con el mismo periodo de 2006 (B/.
267,069).

Mundial Desarrollo de Negocios S.A., al cierre det segundo trimestre de 2007 registrd una
utilidad neta de B/. 1,726,884. Mundial Desarrolio certd el 2006 con utlidades por ¢l orden de
B/. 1,650,978, Esto corresponde al proceso de consolidacién de las operaciones adquiridas en
el 2006 e integracién de las nuevas empresas que ingresaron a la red Mundial en el primer
semestre de 2007.

Mundial Fiduciaria alcanzo los B/, 89.5 millones en Activos Bajo Administracién al final del
primer semestre, presentando un crecimiento importante de 19% frente al mismo periodo del
afio anterior. También reportd una utiidad neta al cierte del 30 de junio de 2007 de B/,
20,172

D. _Andilisis de Perspectivas

En octubre 10 de 20006 la empresa calificadora A M. Best Company reafirmd la calificacion de
A - (Excelente) a la subsidiaria Aseguradora Mundial, S.A. Esta calificacion se establece con
base en la habilidad de la aseguradora para el cumplimiento de sus compromisos adquiridos
con los asegurados, reflejando la posicidn de liderazgo de la compafifa de acuerdo a la solida
estructura de capital, fortaleza financicra y el potencial de crecimiento, los resultados
operativos obtenidos v la experiencia de su Junta Directiva v equipo gerencial.

Como objetivo central se contempla obtener resultados que mantengan el retomo de
patrimonio arriba del 15%, conservando esta fortaleza. Sepuiremos tomando las decisiones
con acciones que eleven el valor de nuestra empresa, para lo cual ya esta en vigencia un plan de
capacitacién v de andlisis congruente con este objetivo, que nos llevara a la consecucion de
fuevos negoctos, a la conservacidn de nuestra cartera y disminucién de los costos operativos.

Continuar con la polidca de tener mirgenes suficientes en la suscripeidén de negocios.
Paralelamente se han tomado las medidas en cuanro al control de la siniestralidad v el manejo
de los gastos de operacion, para un mejoramiento por esa via de los mirgenes v con ello
ampliar el metrcado potencial



Con respecto al Banco, gracias a la tendencia al alza de las tasas de interés del mercado
internacional se podrin recuperar los mirgenes financieros que se vieron afectados en los afios
2004, 2005 y 2006, por lo que el Banco espera un crecimiento para el futuro en los rubros de
ingresos por intereses. o adicdn a2 lo anterior, ¢l Banco ha reforzado su estructura
organizacional con una division de Banca de Consumo, 2 fin de incursionar en productos
bancarios como mejores rendimientos, como préstamos de auto, tarjetas de crédito, préstamos
personales, pero sin desviar nuestro enfoque hacia los préstamos hipotecatios que siguen
siendo nuestro negocio principal en el drea de activos.

Complementartamente, ¢l Banco estima aumentar el volumen de sus operaciones e
merementar sus ingresos por medio de la intermediacion financiera, a tavés de la
diversificacion en sus fuentes de fondos (fuera de Panamd) con entidades financieras de primer
orden que permitirin mejor plazo y tasa de interés, y también conrar con lineas de contingencia
para cualquier eventualidad. Esto facilitard ¢l aprovechamiento v expansidn de su capacidad
instalada. Precisamente, la Corporacion Financiera Internacional (Brazo privado del Grupo
Bance Mundial) le otorgd a Banvivienda B/, 25,000,000 para el financiamiento de cartera, con
un plazo de diez afos y cinco de gracia,

Durante 2006 hasta la fecha se han incrementado a 19 nuestras sucursales y centros de servicio,
y se han realizado importantes cumplimientos en las metas de captacion y colocacion. Estos
logros se deben también gracias al formlecimgento de la wmagen corporativa de Banvivienda
como “...Su Banco Personal...”. Esto nos ha posicionado en el mercado de Banca de
Consumo, Banca Personal y Banca Privada, manteniendo enfoque en el segmento de
hipotecas. Adicionalmente, el ser consistentes con esta iniciativa ha permitido la continuacion
del plan de crecimiento en tarjetas de crédito, Visa Platinum, Gold y Freeze acompanados del

programa de beneficios -+ Puntos Verdes.

Con respecto a las perspectivas de crecimiento del Banco en la region, €l 30 de marzo de 2007
la Superintendencia Financiera de Colombia impartid su autorizacion para la adquisicion por

tvienda, de h 21 51% del capiral social de Giros v Fi s Compariia de
parte de Banvivienda, de hasta el 51% del capiral social de Gitos v Finanzas Compariia de
Financiamiento Comercial, S.A., socledad andmima  colombiana. Por su parte la
Superintendencia de Bancos de Panamad, aprobé la operacion mediante la Resolucion SBP
No.(12-2607 de 15 de febrero de 2007,

Las operaciones de Mundial Valores en Administracion v Mundial Fiduciaria logran
consolidarse y ofrecerle a nuestros clientes una gama importante de productos v servicios,
logrando brindar asi una solucidén financiera wntegral  Estas operaciones se perﬁlan para
contribuir cerca del 8% de las utlidades consolidadas del Grupo, exigiendo solo el 1% del
patrimonio de Grupo Mundial Tenedora.

A partr del 2006, nuestra subsidiana Mundial Desarrollo de Negocios, S. A, encargada del
proceso de expansion del ramo de seguros en Centroamérica concluyd varias adquisiciones en
Centroameérica, entre las gue estuvieron:

(i) Aseguradora Hondusefia, 5. A. se adquirid el 73%, sociedad mercantil organimda v
autorizada bajo las leyes de la Republica de Honduras, para dedicarse al negocio de
Seguros de Vida, Accidentes Personales y Dafios, bajo la vigilancia de la Comision
Nacional de Banca y Seguros de la Republica de Honduras.

ity Seguros Alhanza, 5. A., en Guatemala, se adquirid el 59.35%, sociedad mercantil
organizada y autorizada bajo las leyes de fa Repuiblica de Guatemala, para dedicarse al



negocio de Seguros de Vida, Accidentes Personales vy Daiios, bajo la vigllancia de Ia
Superintendencia de Bancos de Guatemala.

(i) Circulo de Proteccion Total, 5.A., se adquind el 90%, sociedad metcantil organizada y
autorizada bajo las leves de la Republica de Costa Rica, para dedicarse al negocio de
comercizlizacion de Seguros de Vida, Accidentes Personales y Dafios, bajo la vigilancia
del Instituto Nacional de Seguros de Costa Rica.

(v} Compafila de Seguros del Pacifico, 5.A., se adquird el 99,99%, compaiiia autorizada bajo
las leyes de la Republica de Nicaragua para dedicatse al negocio de Seguros de Ramos
Personales, Danios y Fianzas, bajo la vigilancia de la Superintendencia de Bancos y de
otras Instituciones Financiera de Nicaragua.

(v} Aseguradora de la Nacidn, S.A., se adquind el 99.99%, compadia autorizada bajo las
leyes de la Repiblica de Guatemala para dedicarse al negocio de Seguros de Vida,
Accidentes Personales y Dafios, bajo la vigilancia de Ia Superintendencia de Bancos de
Guatemala.

(vi) Afianzadora de la Nacidn, S.A.,, se adquirid ¢l 99.95%, compania autorizada bajo las
leyes de la Repiblica de Guatemala para dedicatse al negocio de Fianzas, bajo la
vigilancia de la Superintendencia de Bancos de Guatemala.

(vil) Seguros QOccidentes, 8.A,, s¢ adquirid el 99,99%, compania autorizada bajo las leyes de la
Republica de El Salvador para dedicarse al negocio de Seguro de Personas, bajo la
vigilancia de la Superintendencia del Sistema Financiero.

II PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A. PRESENTACION APLICABLE A EMISORES DEL SECTOR FINANCIERO:

Estado de Situacion Financiera 2007 2006
B/.] Tem.II  Trim. I | Trim. IV Trim. I Trim, 11

Ingtesos totales 49,458,063 29.050.081 19.273.701 28.155.893 20.662.742
Gastos por intereses 12.342.849 5672558 4.113.526 3.919.100 3.061.175
Gastos de operacién 18.137.268  9.316.169 9.328.441 9.572.892  7.360.140
Utilidad Neta 9.198.661  4.523.700  6.476.394 45355305 2.991.240
Acciones emitidas y en circulacidn 14.729.610 14.729.610 14.729.610 14.729.610 14.729.610
Jilidad por Accidn 0,62 0,28 1,07 0,71 0,41
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Balance General

2007 2006

B/.

Trim. 11 | Trm. 1 { Trm. IV Trm I Trm. I

Efectivo & Inversiones
Préstamos

Activos Totales
Reservas

Depisitos de chientes
Total Pasivos

Capital

Patrimonio total

Razones financieras:
Dividendo / Accién

Total de Pasivos / Patrimonio
Préstamos / Activos Totales
Morosidad / Préstamos Totales
Gastos de Operacion /
Ingresos Totales

338,915,133 308.808.795 294.592.761 200.375.518 187.034.384
325.268.327 251.330.205 221.702.104 191.059.014 169.610.131
839.425427 0679.163.717 609.248.844 495.647.948 443.562.352
125.261.219 110.849.499  83.560.338 75042232 69.193.800
449.940.599 363.936.012 318.494.049 234.302.411 199.974.568
688.733.5371 565.484.814 497.380.985 398.140.087 354.870.470
48.053.060 48.058.060 48.058.060 48.058.060 48.058.060
150.691.856 113.728.903 111.867.859 97.507.861 83.691.882

0,55 £,55 0,36 0,36 0,36
4,57 4,97 4,45 4,08 4,01
39% 37% 37% 38% 38%
0,92% 1,69% 2,71% 0,26% 0,27%
37% 32% 48%, 33% 34%

III PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

Se adjuntan los HEstados Financieros correspondientes al 30 de junio de 2007; dichos Estados
Fmancieros no han sido auditados y se presentan en todos sus aspectos de imporrancia de
acuerdo con las Normas Intemacionales de Informacion Financiera (NTTF).

IV PARTE

DIVULGACION

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgari el Informe
de Actualizacion Anual y el nombre del medio:

Pagina de Internet:

2. Fecha de divalgacion:

www.grupomundial.com

3 de agosto de 2007

“ Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
sera puesto a disposicion del publico inversionista y del piblico en general”

Manuetdc)sé Paredes Lefevre
Presidente
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Grupo Mundial Tenedora, 8. A.
y Subsidiarias

DICTAMEN DEL INFORME

INFORME A LA JUNTA DIRECTIVA Y ACCIONISTAS DE
GRUPO MUNDIAL, TENEDORA §. A.

Hemos revisado el balance general consolidado adjunte de Grupo Mundial Tenedora, S. A. ¥
subsidiarias (el Grupo) al 30 de Junio de 2007, v los respectivos estados consolidados de
resultados, cambios en inversion de accionistas v flujos de efectivo por el periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2007. Estos estados financieros son responsabilidad de la Gerencia
del Grupo. Los estados financieros consolidados para ¢l perfodo terminado al 30 de junio de
2007 no fueron auditados y solo se presentan para efectos comparativos.

Efectuamos nuestra revisian de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicable a
compromisos de revision. Estas Normas requieren la planificacién y ejecucion de la revision
para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados estan libres de
afirmaciones equivocas importantes. Una revision se limita principalmente a hacer indagaciones
al personal del Grupo v a la aplicacién de procedimientos analiticos a Ja informacion financiera y
€N consecuencia provee menos certidumbre que una auditoria.

Basados en nuestra revision, nada ha lamado nuestra atencidn, que nos motive a creer que los
estados financieros consolidados que s¢ acompafian no estan presentados razonablemente, en
todos los aspectos de importancia, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera aplicable a compromisos de revision.

24 de agosto de 2007
Panamé, Republica de Panama

ldoneidad C.P.A 3423
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Grupo Mundial Tenedora, S. A.
y Suabsidiarias

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS

30 de junio de 2007 ¥ diciembre de 2006

ACTIVOS

Inversiones
Inversion er valores, préstamos v depdsitos
Inversién en asociadas

Total de inversiones

Préstamos por cobrar, neto
Efectivo en caja y depdsitos bancarios

Primas y documentos por cobrar:
Primas por cobrar de asegurados, neto
Reaseguros por cobrar
Otras cuentas por cobrar

Total de primas y documentos por cobrar

Participacién de reaseguradores en reservas de
contratos de seguros

Propiedades. mobiliario, equipo y mejoras,
neto

Propiedades de inversion
Propiedades disponibles para la venta
Costos de adquisicion de primas diferidos

Crédito fiscal por intereses preferenciales
a prestatanos

Gastos pagados por anticipado
Otros activas

Activos intangibles

TOTAL DE ACTIVOS

Las notas adjunias son parte Integral de los estados financieres consolidados.

Notas

10

11

12,37

13

4,22
15

ib

17
18

2007 2006
B/ 121,631,018 B/. 160,708,485
4,273,960 1,292,919
225,904,918 162,001,404
325,268,327 221,655,182
113,610,215 98,634,499
42,196,831 34,060,144
11,454,227 13,605,974
17,752,281 9,724,403
71,403,339 57,394,526
38,173,345 27,240,844
13,681,715 10,519,297
1,981,878 1,981,878
724,482 724,482
2,521,530 2.433,318
2,275,264 3,674,993
6,806,533 2,251,298
9.035,674 4,262,539
31,638,207 12,643,383
B/. 839425427 B/ 604,813,643
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Estados Financieros

PASIVOS E INVERSION DE ACCIONISTAS
Pasivos
Reservas
Reserva matematica
Reserva téenica sobre primas
Reserva para siniestros en tramite
Reserva para dividendos a los asegirados

Total de reservas

Depésitos recibidos de clientes

Préstamos y deudas generadores de interés

Bonos por pagar

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Montos adendados a fondos de fideicomiso
Reaseguros por pagar

Impuesto sobre larenta diferido

Comisiones por pagar a agentes y corredores
Primas en depdsitos y suscritas por adelantado, neto
Gastos acumulados por pagar v otros pasivos

Fotal de Pasives

Compromisos y contingencias

Inversién de Accionistas

Acciones comunes

Acciones preferidas

Acciones en tesareria

Utilidades retenidas
Destinadas a fondos de reservas de seguros
Reservas para contingencias

Destinadas a fondos de reservas legal para préstamos

Dhisponibles

Superévit por revaluacion de propiedaies
Variacion en tam de cambio

Pérdida no realizada en inversiones

Imereses minoritarios de subsidiarias
Tetal de Inversidn de Accionistas

TOTAL PASIVOS £ INVERSION
DE ACCIONISTAS

Notas

19
20

37
22,37
23
6,23
25
11

26

27
27

28

2007 2006
Bi. 64,479,740 B/ 63,400,503
38,009,315 33,673,184
22,672,503 14,093,511
99,661 93 749
125,261,219 111,260,947
449,940,599 284,138,679
16,423,562 18,316,807
24,050,252 25,553,393
2,927,583 10,763,000
1,646,754 1,646,754
28,084,492 25,220,682
315312 315,312
3,496,876 2,332,779
1,528,565 1,216,020
35,058,357 14,902,013
688,733,571 495,666,386
48,058,060 48,058,060
48,681,459 14,611,461
{1,326,943) (1,326,943)
9,809,271 9,779,077
9,476,887 8,427,264
710,000 710,000
23,284,190 17,262,006
1,192,482 1,693,636
774,290 2,066
(1,974,628) (554,283)
138,685,068 98,662,374
12,006,788 10,484,883
150,691,856 109,147,287

B/. 839425427

B/, 604,813,643




Grupo Mundial Tenedora, 8. A.
y Subsidiarias Estados Financieros

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
Por el periode terminado el 30 de junio de 2007 y 2006

Notas 2067 2006
Ingresos
Ingresos netos por primas
Primas suscritas, netas 29 B/ 74,227,367 B/ 41,266,542
Primas cedidas 29 (38,672,365 (17,168,941}
Primas netas retenidas 35,554,802 24,097,601
Aumento en la reserva matematica (1,176,874) (2,451,801}
Aumento en la reserva téenica sobre primas (2,282,957 -
Total de primas devengadas 32,095,771 21,645 800
Otros ingreses
Ingreso peto por inversiones 30 10,789,743 6,048,366
Ingreso nefo por interesesy comisiones, por servicios
financieros 31 6,438,946 10,652,850
Manejo de fondos de fideicomisos 133,603 371,326
Total de otros ingresos 17,362,292 17.072,542
Total de ingresos 49,458,063 38,718,342
Beneficios de pilizas y siniestros, netos de recuperacién
Beneficios de pélizas 2,451,807 2,474,505
Siniestros brutos pagados 20,613,782 11,261,086
Recuperaciones de reaseguradores (3,886,014} -
Salvamentos v recuperaciones (45,519 -
Aumento en la reserva de sinfestros 87,500 -
Total de beneficios de péliza v siniesires, netos
de recuperacion 19,221,556 13,736,491
Gastos de adquisicién, generales y administrativos
Comisicnes, netas 1,929,693 2,864,619
Impuesto sobre primas . : 734,350 636,169
Gastos ditectos, generales v administrativos iz 18,137,268 ©.403,284
Total de gastos de adquisicién, generales
y adm inistrativos 20,861,311 12,904,072

Otras reservas
Provisién para préstamos incobrables 894,168 68,000
Reservas varias - .

Total otras reservas 854,168 68,000

Diilidad en operaciones pasan.... 8,541,028 12.006.77%

Vi



Grupo Mundial Tenedora, $. A,
y Subsidiarias Estados Financieros

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS
(continuacion)
Por el periodo terminado el 30 de junio de 2007 v 2006

Novas 2607 2006
Vienen ... Bl 8541028 B, 12009779
Otros ingresos {egresos)
Intereses pagados 38,712 (5,709,304)
Otros, neto 1,455,150 {305,257
Otros ingresos (egresos), neto 1,493,862 (6,014,561
Utilidad antes de impuesto sobre la rente v
participacion en ganancias de asociadas 10,034,890 5995218
Participacion en utilidades de asociadas 400,000 -
Utikidad antes de impuesto sobre Ia rents 10,434,890 5995218
Impuesto sobre la rents
Corriente 35 1,236,229 -
Diferido - 13,802
1,236,229 13,802
Utilidad neta B. 4198661 B/ 6009020
Atribuible a:
Accionistas mayoritarios del Grupo B/ 355559 B/ 5555169
Intereses minoritarios 642,662 446,851
Utitidad neta B. 9198661 B/ 6,002,020

Las notas adiunias som parte integral de los esiades financieros consolidados.
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Grupo Mundial Tenedora, 5. A.
y Subsidiarias

Estados Financieros

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Periodo terminado el 30 de junio de 2007

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Utilidad nets

Ajustes por:

Depreciacion v amortizacion

Reserva para primas de cobro dudoso

Reserva para pérdide e préstamos
Amaortizacion de activas intangibles

Reserva maternftica y (éenica

Reserva de siniestro

Reserva de contingencias

Ingreso por intereses

Gastos de intereses

Utilidad 0 opersciones antes de cambios en ef capital

de trabaje

Préstamos por cobrar neto de comisiones e intereses no ganados

Frimas por cobrar neta de inlereses
Reaseguros por cobrar neta de participacion
Orras cusntas por cobrar

Depositos recibidos de clientes

Gastos diferidos

Crédito fiscal por intereses preferenciales
Otos activos

Reserve para dividendos de los asegurados
Reaseguros pagados

Comisiones por pagar a agentes v corredores
bmnpuesto sobre la renta diferido

Primas en depdsitos

Gastos soumnulados por pagar v otros pasivos
Efectivo derivado de las operaciones
Intereses cobrados

Intereses pagados

Flujos de efectivo neto usado en actividades de operacion

Fhujos de efectivo de actividades de inversién
Adguisicion de inversiones en valores
Adquisicion de inversidn en asociadas
Redencin de valores

Adquisicién en subsidiaria

Desapropiacitn de subsiciarias

Adgquisicion e propiedad, mobiliario v equipos
Descarte de propiedad. mobiiario y cquipos
Plusvalia

Activo intangible

Flujos de efectivo neto ugade en actividades

de inversion

2087 2006
B/, 8,555,996 B/ 3,555,169
845,403 793,343
136,870 104,593
697,062 X
238,844 -
3,459,031 2,444,984
87,500 599,743
- (747,533
(27,190,627 -
13,101,436 -
(68,479) 8,749,897
(89,174,233) (33,383.628)
{4,162,697) 475,259
1,218,456 (12,700)
4,261,768} (3,832,735)
148,926,216 64.220.601
408,188 386,539
1,399,729 1,164,637
(8,846,428) (3.459,212)
5,912 .
503,160 (4.857,553)
770,121 (261,505)
. (13,801}
312,545 (1,196,676}
11,286,942 1,347,659
58,317,664 20,326,782
25,894,956 .
(12,919,267} -
71,293,353 29,326,782
(66.,030,584) (108,328.951)
(2,980,980} .
22,209,439 39.223,536
(17,904,173) .
2,361,851
(3,709,018) (1,365,804
120,860 .
(14,324,120} -
(5,536,565) 326,256
(85,793,290 (70.144.963)

Pasan ..., {14,499.937}

(40.818.181)




Grupe Mundial Tenedora, S. A.
¥ Subsidiarias Estados Financieros

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

continuacion
Periodo terminado el 30 de junio de 2007

2607 2606
Yienen .... (14,499,937) {40,818.181)

Flujos de efective de actividades de financiamiento
Préstamos adauiridos (1,893,245 {731,622)
Emisién de bonos (1,503,141) -
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra (7.835417) 11,365,349
Acciones en tesoreria - {120,190)
Intereses minoritarios 4,760,361 {489,968)
Venta de acciones preferidas 34,069,998 -
Reserva de contingencias - 747,933
Reserva de valuacién de valores disponibles para la venta - {B62,666)
Superavit por revaluacion . (501,154) (150,000}
Ajuste a utilidades retenidas por desapropiacion 148,366 -
Dividendos pagados (1,662,393) (1,229,990)
Variacion en tasa de cambic TTL2I23 -
Flujos de efectivo neto de actividades
de financiamiento 26,415,598 8,528,846
Auvmento {disminucién) neto en el efectivo 11,915,661 (32,289.335)

Depdsitos a plazo a 90 dias - -
Efectivo y equivalente de efectivo de adquisicion de subsidiarias 6,907,395
Efectivo y equivalents de efectivo de desapropiacion de subsidiarias {4,447,340)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de! afio 98,634,499 55,425,824
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio B/, 113,010,215 ° B/, 23,136,489

Las notas adiunias son parie integral de loy estados financieros consolidados.




Grupo Mundial Tenedora, S. A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

1. Informacion Coerporativa

Los estados financieros consolidados de Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiariag, en
adetante (el Grupo), por el periodo terminado el 30 de Junio de 2007 fueron autorizados para su
presentacion de acuerdo a la nota de la Gerencia General fechada el 27 de agosto de 2007,

Las oficinas principales del Grupo se encuentran ubicadas en avenida Balboa v Calle 41E,
Edificio Aseguradora Mundial.

Grupo Mundial Tenedora, S. A. (“e} Grupo”) se constituy6 de acuerdo a la ley de sociedades
anonimas de la R.epﬁbiica de Panamd, y su actividad principal es hacer inversiones. Es duefia o
confrola significativamente las compafiias subsidiarias que se describen a continuacion:

Aseguradora Mundial, S. A.

Posee licencia para operar en los negocios de seguros y reaseguros, en todos los rames generales,
flanzas y vida, Adicionalmente, el Grupo posee licencia fiduciaria para dedicarse al negocic de
fideicomiso en o desde la Republica de Panama, otorgada por la Superintendencia de Seguros v
Reaseguros de la Repblica de Panama, de acuerdo a la Resolucion Fiduciaria No.3-92 del 12 de
agosto de 1992,

Las operaciones de seguros y reaseguros estin reguladas en la Reptblica de Panama por Ia
Superintendencia de Seguros y Reaseguros, de acuerdo a la legislacién estahlecida por la Ley
No.59 de 29 de julio de 1996 y la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de septiembre de 1996,

Las operaciones de fideicomiso en Panamé estan reguladas por la Superintendencia de Bancos
de la Republica de Panam4 mediante Ley No.1 del 5 de enero de 1984,

La Aseguradora es duefia de las compafifas subsidiarias gue se describen a continuacién:

¢ Mundial Aciuarial Services, 8. A. fue constituida en noviembre de 1998 segun las leyes de
la Repiablica de Panamé con e nombre de Corporacién Kalia, S. A. Durante ¢ afio 2004,
esta Compafiia cambio su nombre a Mundia! Actuarial Services, S. A. v se dedica al
negocio de Consulforia Actuarial e Inversion.

* Mundial Pensiones, S. A. fue constituida en mayo de 2005 segin las leves de la Repubica
de Panamd. y se dedica al negocio de fondos de pensiones,




Grupo Mundial Tenedora, S. A,
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

1. informacién Corporativa {continuacion)

Banco Panamefio de la Vivienda, S. A.

Esta constituido de acuerdo a las leyes de la Republica de Panam4. Fl Banco inicié operaciones
en abril de 1981 con licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos de la
Repiblica de Panama, la cual le permite efectuar indistintamente negocios de banca en Panamé v
ransacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el exterior v realizar
afuelias otras actividades que la Superintendencia autorice.

El Banco es duefio o controla significativamente las compafiias subsidiarias que se describen a
continuacion;

e Grupo Colfinanzas, S. A. estd organizado de acuerdo 2 la ley de sociedades andnimas de
la Repiblica de Panamd, fue constituido e} 11 de agosto 1994 y sy actividad principal es
la concesion de préstamos. El Banco adguiric el 51% de las acciones de capital de Grupo
Colfinanzas, 8. A. el 23 de mayo de 2005.

¢ Alcris Capital, 8. A. estd organizada de acuerdo z la tey de sociedades andnimas de la
Republica de Panama, fue constituida el 17 de diciembre de 2005 y su actividad principal
es efectuar transacciones financieras. La compafiia es subsidiaria 100% del Banco
Panamefio de la Vivienda, 8. A.

* Mundial Factoring Corp. est organizada de acuerdo a Ja ley de sociedades anonimas de
la Repiblica de Panama, fue constituida el 25 de septiembre de 2006 y su actividad v su
principal es descuento de facturas y documentos por cobrar. El banco adquirié el 100%
de as acciones. Inicié operaciones el 2 de enero de 2007.

» Giros y Finanzas Compatia Comercializadora, S. A. ests organizada de acuerdo a las
leyes de la Repliblica de Colombia constituida el de marzo de 1998 v su acfividad
principal es financiamiento comercial. El adquirié el 51% de las acciones de capital el 27
de abril de 2007,

Los bancos autorizados para operar en Panama estin regulados y supervisados por la
Superintendencia de Bancos de la Repiiblica de Panama, de acuerdo a la legislacion establecida
por el Decreto de Ley No. 9 de 26 de febrero de 1998 v las normas que lo desarrollan.

11



Grupo Mundial Tenedora, S. A,
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junioe de 2007

1. Infermacién Corporativa (continuacién)
Mundial Valores, S. A.

Fue constituida en diciembre de 2003 segin las leyes de la Repiiblica de Panama, v se dedica &l
negocio de inversién. La Compafiia es una subsidiaria 100% de Grupo Mundial Tenedora, S. A.

Mundial Servicios Fiduciarios, S. A.

Se constituy6 el 7 de marzo de 2006 conforme a la ley de sociedades andnimas de Ja Repiblica
de Panama. 8u actividad principal consiste en la administracion de fideicomisos.

Las operaciones de fideicomisos estan reguladas en la Repiblica de Panama por la
Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panama de acuerdo a la legislacion establecida
porla Ley No.1 de 5 de enero de 1984,

Mundial Desarrollo de Negocios, S. A,

La Compafifa se constituyé el 11 de noviembre de 2005, de acuerdo a las leves de sociedades
anénimas de la Republica de Panams, v su actividad principal es realizar inversiones,
principalmente en la rama de Seguros.

La Compafifa es duefia o controla significativamente las compafias subsidiarias que se describen
a continuacion:

® Aseguradora Ia Hondurefia, S. A. Se constituyé de acuerdo a las leyes de sociedades
andnimas bajo las leyes de la Republica de Honduras para dedicarse al negocio de Seguros
de Vidas, Accidentes Personales v Dafios, bajo la vigilancia de la Comision Nacional de
Banca y Seguros de la Repiblica de Honduras.

¢ C(irculo de Proteccién Total, S. A. Se constituyé de acverdo a las leves de sociedades
anonimas de acuerdo al Reglamento de Operacién de Entidades Comercializadoras de
Seguros aprobado por la Junta Directiva del Instituto Nacional de Seguros de Costa Rica.

® Seguros Alianza, S. A. Se constituyd de acuerdo a las leyes de la Republica de Guatemala
para dedicarse al negocio de Seguros de Vida, Accidentes Personales y Dafios, bajo la
vigilancia de la Superintendencia de Bancos de Guatemala,

® Aseguradora La Nacion, S. A. Se constituy6 de acuerdo a las leyes de la Republica de
Guatemala para dedicarse al negocio de Seguro y reaseguro en cualquiera de sus formas y
fases, comprendiendo todos los ramos de seguros, bajo la vigilancia de la Superintendencia
de Bancos de Guatemala.




Grupo Mundial Tenedora, S, A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LLOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

1. Informacién Corporativa (continuacion)

¢ Aftanzadora La Nacion, S, A. Censtituida bajo las leyes de la Republica de Guatemala, cuyo
objeto es realizar todas las operaciones de fianzas, reafianzamiento, afianzando v
reafianzando las obligaciones de las personas o entidades emitiendo las polizas de toda
naturaleza y otres; bajo la vigilancia de la Superintendencia de Bancos de Guatemala.

* Seguros Lana, S. A, Constituida bajo las leyes de la Reptblica de Guatemala es la prestacion
de servicios de colocacion de polizas de seguros vy fianzas, asi como para emprender, levar a
cabo, asistir, promover y dedicarse a trabajos de investigacion v desarrollo relacionados con
la comercializacion y distribucién y venta de toda clase de mercancias y otros; bajo la
vigilancia de la Superintendencia de Bancos de Guatemala

® Seguros de Occidente, S. A. Seguros de Persona.  Constituida bajo las leves de la Republica
de Bl Salvador, la actividad de la Sociedad es 1a realizacién de operaciones de seguros v
TEASEZUIOs en sus respectivos ramos, bajo la vigilancia de la Superintendencia del Sistema
Financiero.

® Compaifiia de Seguros del Pacifico, S.A. Se constitay6 de acuerdo a las leyes de la Repiblica
de Nicaragua para dedicarse al negocio de seguro en cualquiera de sus formas y fases,
comprendiendo todos los ramos de seguros, bajo la vigilancia de Ia Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras-Nicaragua.

Glohal Select, Inc.

La Compafiia se constituyd el 5 de diciembre de 2003, de acuerdo a las leyes de sociedades
anonimas de la Repablica de Panamd, v su actividad principal es realizar inversiones, asi como
brindar servicios de asesoria de inversiones, promocion de programas de inversion en general v
asesoria financiera en general dentro y fuera de Ja Reptblica de Panamé.

2. Declaraciéon de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de Grupo Mundial Tenedora, S. A. v sus subsidiarias al 31
de marzo de 2007 fueron preparados de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién  Financiera (NIF) promulgadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (*IASB™) v los requerimientos aplicables a las leyes de la Republica de Panama.

—
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3. Bases para la Preparacién de los Estados Financieros Consolidados
3.1 Base d¢ Valuacién v Moneda de Presentacion

Los estados financieros consolidados han sido preparados en una base de costo histdrico, EXCepio
por las propiedades de inversion, terrenos, edificios, instrumentos financieros derivativos e
inversiones disponibles para la venta que han stdo medidos a su valor justo, Las inversiones en
asociadas se presentan segin el método contable de participacién. Los valores en libros de
activos y pasivos con cobertura de riesgo, y que estén registrados al costo, estan atustados para
reconocer los cambios en sus valores en libros atribuibles a los riesgos relacionados con la
cobertura.

Los activos y pasivos financieros son cornpensados y son presentados por sus importes netos en
el balance general sélo cuando es legalmente permitida su compensacion, v cuando existe la
intencion de gue su cobro o liquidacion sea en una base neta, o que el activo v el pasive se
realicen simultineamente. Ingresos v gastos no son compensados ¢n el estado de resultados a
menos que sea requerido y permitido por una norma de contabilidad o interpretacion, como una
revelacidn especial en las politicas contables del Grupo.

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual ests a la par y es de libre cambio con el délar (USS) de los Estados
Unidos de América.

3.2 Base de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas del Grupo Mundial Tenedora, 8. A. v
sus subsidiarias al 31 de marzo de 2007, Los estados financieros de las subsidiarias estin
preparados a la misma fecha de los estados financieros del Grupo Mundial Tenedora, S. A.
utilizando politicas contables consistentes.

Todos los saldos, transacciones, ingresos v gastos, dividendos ¥ las ganancias o pérdidas
resultantes de transacciones significativas entre las compaiiias del Grupo reconocidas como
activos y pasivos, han sido eliminadas en el proceso de consolidacion. Los estados financieres
de las subsidiarias son incluidos en consolidacion desde la fecha de adquisicién, fecha en la que
el Grupo obtiene el control v el Grupo continuara incluyendo dichos estados hasia la fecha en ia
que je contro] cese.

3.3 Juicios y Estimaciones Contables

La preparacion de estados financieros de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion Financiera, requiere que la Administracion realice juicios relacionados con
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3. Bases para la Preparacién de Jos Estados Financieros Consolidados

3.3 Juicios v estimaciones contables {continuacion)
estimaciones contables que afectan los montos de los activos ¥ pastvos a la fecha de los estados
financieros. Los resultados finales pueden diferir de las estimaciones originalmente registradas.

Las estimaciones importantes que son particularmente susceptibles a cambios stgnificativos se
relacionan con la determinacion de ia reserva para perdidas en préstamos, reserva para valores
disponibles para la venta, reserva para peérdidas en bienes adjudicados vy la reserva para prima de
antigiiedad e indemnizacién. Para la operacién de seguros las estimaciones significativas son
detalladas como sigue:

Pérdida por deterioro de préstamos

El Grupo revisa su cartera de préstamos al cierre de cada mes para determinar si existe evidencia
objetiva de deterioro en sus préstamos que deban ser reconocidas en el estado de resultado. La
Administracién utiliza estimados basados en la experiencia de pérdida histérica por activos con
caracteristicas de riesgo de crédito v evidencia de deterioro similares,

Valores disponibles para la venta

El Grupo determina que inversiones de capital disponible para la venta tienen deterioro cuando
ha habido una disminucién significativa o prolongada en el valor razonable por debajo de su
costo. Esta determinacion requiere juicio por parte de la Administracion, quienes evaltan la
volatilidad de los valores disponibles para la venta, la salud financiera del emisor el desempedio
de la industria y sector y los flujos de efectivos financieros ¥ operativos, entre otros. '

Valores mantenidos hasta su vencimiento

El Grupo segin lo establece la NIC 39 clasifica sus activos financieros no derivatives con pagos
fijados o determinados v vencimiento fijado, como mantenidos hasta su vencimiento. Esta
decision se basa en su intension y capacidad para mantener dichas inversiones hasta su
vencimnient.

Valuacion de pasivos de contratos de seguros
Contratos de seguros de vida - Reservas Matemdticas

Las reservas matemadticas son registradas cuando los contraios de Seguros entran en vigor vy las
primas son reconocidas. Para Jos planes tradicionales de vida individual, estos DASIVOS SO
medidos utilizando una base de primas netas y el pasivo se determina como la suma de los
importes descontados de los beneficios futuros esperados menos el importe descontado de ia
primas netas que tedricamente se esperan colectar, utilizandoe en el caleulo las hipitesis
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3. Bases para la Preparacién de Jos Estados Financieros Consolidados

3.3 Juicios y estimaciones contables (continuacion)

demogrifico-financieras que correspondan 2 cada plan. Para el caso de planes no tradicionaies
los pasivos se miden con una referencia minima al valor efectivo de liguidacién que
corresponderia a los clientes en caso de rescisién de las polizas ¥ que se genera con base a la
acumulacion de primas pagadas a la tasa de interés declarada en cada periode descontando los
costos mortalidad y gastos aplicados en el plan, también el supuesto de hipétesis demografico-
financieras minimas garantizadas, cuando aplique.

El pasivo se basa ya sea en supuestos corrientes o es calculade utilizando los supuesios
establecidos en el momento en que ¢l contrato fue emitido, en tales casos el margen para Hesgos
y desviaciones adversas es generalmente inchuido en las bases demografico-financieras que se
utilizan. La reserva matematica incluye las reservas para riesgos de longevidad, para riesgos de
accidente ¢ incapacidad, provisiones para riesgos agravados v para primas no ganadas. Los
ajustes a las reservas matemaéticas son registrados en e} estado de resultados en cada fecha de
reporte de los estados financieros.

Las utilidades originadas de Jos margenes que se introducen en las primas para desviaciones
adversas, se reconocen en el estado de resultados durante la vigencia de los contratas, por el
contrario las pérdidas son totalmente reconocidas en el estado de resultados inmediatamente en
el afio en que se presentan. El pasivo es dado de baja cuando el contrato expira o es cancelado.

Contratos de seguros de vida - Reservas Matemdticas (econtinuacion)

Las reservas matematicas son certificadas por un actuario independiente al cierre del afo. Estas
reservas se calculan utilizando las téenicas actuariales vigentes, normalmente utilizadas por las
empresas de seguros para estos efectos v de acuerdo a las bases técnicas autorizadas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. .

En cada fecha de reporte se realiza una prueba de adecuacion de pasivos, utilizande los criterios
actuariales autorizados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. Cualguer
adecuacién de pasivo que surja de esta prueba es registrada contra el estado de resuliados.

El valor en libros a la fecha del balance general de los pasivos por contratos de seguros de vida
es por B/.64.479,740 (2006 — B/.62,233,807).

Contratos de ramos generales, salud ¥ fianza
Reserva téenicas de primas

Las reservas téenicas de primas sobre los ramos distintos a vida, son registradas cuando los
contratos de seguros entran en vigor v las primas son reconocidas. Se determinan utilizando el
método de devengado sobre una base de venticuatroavos aplicable a la produccidn de jos altimos
doce meses. Los ajustes a la reserva son registrados en el estado de resultados en cada fecha de
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3. Rases para la Preparacién de los Estados Financieros Consolidados
3.3 Juicios y estimaciones contables {continuacidn)

reporte de los estados financieros. El pasivo es dado de baja cuando e} contrato expira o es
cancelado,

En cada fecha de reporte se hace una prueba de adecuacion de pasivos como lo establecen las
practicas contables permitidas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama.

Reserva para siniestros en trdmite

Los contratos de ramos generales, salud v fianzas se realizan con base en ¢l costo esperado de los
reclamos reportados a la fecha del balance ¥ por los costos estimados de Jos siniestros incurridos
pero no reportados al Grupo. Los siniestros pueden tomar un periodo significativo de tiempo
antes de que se establezca con certeza su costo definitivo Yy para ciertos tipos de polizas. los
siniestros incurridos no reportados representan la mayor parte de sus pasivos presentados en el
balance general.

Reserva para siniestros en tramite {continuacion)

Los pasivos de los siniestros de los contratos de seguros de salud y automévil, cuya ocurrencia es
mas frecuente, se basan en el método de tiangulacién, en el cual se proyectan los siniestros
pendientes, reportados v no reportados, sobre la base histérica de los siniestros efectivamente
pagados en Jos fltimos tres afios para los contratos de salud ¥ cinco afios parz los contratos de
automodvil,

El principal supuesto de esta técnica, es que la experiencia pasada en el desarrollo de las pérdidas
puede ser utilizada para proyectar su desarrolto futurs ¥ por consighiente la mejor estimacion de
su costo defimitivo.

Los ajustes a las reservas son registrados cada afio en el estado de resultados. La TESEIVH Se
ajusta para reconocer la participacion de los reaseguradores en &] evento.

El valor en libros a la fecha del balance general de los pasivos por contratos de seguros de ramos
generales, salud y flanzas es por B/ 22,672,503,

Deterioro de la Plusvalia
El Grupo determina si ia plusvalia es deteriorada anuatmente. Esto requiere una estimacion el

valor en uso de las unidades generadoras de efectivo a las cuales la plusvalia se aribuve. La
estimacion del valor en uso requiere que la adrminisiracion estime Jos flujos de efectivo esperados
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3. Bases para la Preparacion de los Estados Financieros Consolidados

3.3 Juicies y estimaciones contables (continuacitn)

de tas umidades generadoras de efectivo y ademas la seleccion de una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor presente de tales flujos de efectivo. El importe en lbros de la
plasvalia al 30 de junio de 2007 v 31 de diciembre de 2006 v 2005 era de B/31,460,120 v
B/ 11,715,168, respectivamente.

4. Resumen de las Principales Politicas Contables)
Contratos de Seguros

Los contratos de seguros son aquellos contratos en el que el Grupo ha aceptado un riesgo
significativo de seguro de otra parte (el asegurado) comprometiéndose a compensar al asegurado
u otro beneficiario cuando un acomtecimiento futuro incierto {el evento asegurado) afecta de
forma adversa al tomador o beneficiaric. Come regla general, el grupo determina si el contrato
tiene un riesgo significativo de seguros, mediante la comparacion de los beneficios pagados con
Jos beneficios que se deben pagar si el evento asegurado no ocurre. Un contrato de seguros

puede también transferir riesgos financieros. Los contratos de SegUros se mantienen por el
remanente de su duracion, independientemente de que el resgo de seguro disminuya
significativamente, hasta que todos los riesgos y obligaciones se extingan o expiren.

Inversiones ¥ otros activos financieros
Activos financieros disponibles para la venta

Activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos financieros no derivativos que
son designados como disponibles para la venta o no son clasificados en ni nguna de las categorias
precedentes. Después del reconocimiento inicial como disponibles para la venta los activos
financieros son medidos a su valor justo con ganancias o pérdidas reconocidas como un
componente del patrirmnonic hasta la fecha en gue ocurra la desapropiacién del activo financiero,
fecha en la cual las ganancias o peérdidas definitivas se reconocen en Jos resultados del afio.

El valor justo de inversiones que son comercializadas activamente en mercados organizados se
determina por referencia al precio de mercado 2 la fecha del balance genera! consolidado. Para
inversiones en instrumentos donde no es fiable estimar un valor razonable, los mismos se
mantienen al costo,
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables (comtinuacion)
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinados v vencimiento fijo. son
clasificados como mantenidos hasta su vencimiento cuando el Grupo tiene la intencion vy
capacidad de mantenerlos hasta su vencimiento. Inversiones cuyo proposito es mantenerias por
un periodo indefinido no se incluven en esta clasificacion. Otras inversiones 2 largo plazo cuyo
propésito es mantener hasta su madurez, tales como bonos, se miden subsecuentemente a su
costo amortizado. Este costo se calcula como el monto inicialmente reconocido menos pagos a
principal, més o menos la amortizacién acumulada usande. el método de interds efectivo, o
cualquier diferencia entre el monto original reconocido v el monto del vencimiento. Este caleulo
incluye todos los honorarios pagados o recibidos entre las partes, que forman parte integral de la
tasa de interés efectiva, costos transaccional es, primas o descuentos que hayan formado parte del
procesa de amortizacion.

Préstamos v deudores

Préstamos y deudores sonm activos financieros ne derivativos con pagos pre-fijados o
determinables que no estan a la venta publica. Tales activos son llevados 2 su costo amortizado
usando el método de interds efectivo. Las ganancias y pérdidas son reconocidas a resultados
cuando los préstamos y deudores son dados de baja o deteriorados, al igual que por un proceso
de amortizacion.

Deterioro ¢ incobrabilidad de activos financieros

El Grupo evalia, a la fecha de cada balance general, si hay evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos fnancieros se ha deteriorado. .

St hay una evidencia objetiva de una pérdida por deterioro en préstamog y cuentas por cobrar
registradas a costo amortizado, el monto de la pérdida se establece como la diferencia entre e}
costo registrado del activo y el valor presente del flujo de caja futuro estimado descontado a 1z
tasa de interés efectiva sobre el activo original. El valor justo del activo debe ser reducido, va
sea directamente 0 a través de una cuenta de reserva, El monto de la pérdida debe ser reconocida
en el estado de resuitados.

Activos registrados a costo amortizado

El Grupo primero determina si hay evidencia objetiva de deterioro en activos financieros que
sean significativos individualmente, o individual o colectivamente para activos financieros que
no sean significativos individualmente, Si se determina que no hay evidencia objetiva por
deterioro en un activo financiere evaluado mdividualmente, sea significativo o no, el activo debe
meluirse en un grupo de activos financieros con nesgos de crédito con caracteristicas similares v
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables {continuacion)

Deterioro ¢ incobrabilidad de activos financieros {continuacion)

que tal grupo de activos financieros esté colectivamente considerado con deterioro, Activos que
son considerados deteriorados individualmente v para los cuales se ha reconocido deterioro estin
¢ contintan reconociéndose deteriorados no deben incluirse en una apreciacion colectiva de
deterioro.

Activos financieros disponibles para la venia

S1 un activo disponible para la venta se deteriora, una cifra que corresponda a la diferencia entre
su costo y su valor juste corriente, menos cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida a resultados, se transfiere de patrimonio para el estado de resultados, Reversiones
respecto a instrumentos financieros clasificados como disponibles para la venta no son
reconocidas en resultados. Reversiones por pérdidas en deterioro de instrumentos de deuda son
reversadas por resultados, si el aumento en el valor justo del instrumento puede relacionarse
objetivamente a un evento sucedido despuds de que la pérdida por deterioro fuere reconocida en
resultados.

Otros activas

El Grupo revela en cada estado financiero si hay alguna indicacién de que un activo pueda
deteriorarse. i hubiera tal indicativo, o si se requiera cuande se Jlevan a cabo las pruebas por
deterioro anuales, el Grupo hace un estimado del monto recuperable del activo. La porcion
recuperable es la mas alta entre el valor justo menos el costo de vender e} activo, 0 una unidad
generadora de efectivo, que se determina para un activo individual; a menos gue el activo no
genere fondos que scan mayoritariamente independientes de otros activos o grupo de activos.
Cuando el valor justo de un active excede su monto recuperable, el activo se considera
deteriorado y debe ser ajustado a su valor recuperable,

Inversiones en asociadas

Las inversiones en asociadas del Grupo son contabilizadas por el método de participacion en la
inversion.  Si ha habido algin cambio en el patrimonio de la asociada, el Grupe reconoce su
participacion en Jos cambios, v los revela. cuando procede, en el estado consolidado de inversion
de accionistas.

Las fechas de los estados financieros de} Grupo y de las asociadas son idénticas v las politicas de
contabilidad de la asociada concuerdan con las del Grupo en transacciones v eventos similares.
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4. Resumen de las Principales Politicas Contables {continuacién)
Baja de activos y pasivos financieros
Activos financieros

Los activos financieros son dados de baja por el Grupo cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efective del activo financiero; o cuando transfiere el activo
financiero desapropiandose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero vy ha cedido
los derechos contractuales de recibir los flujos de efective del active financiero; o cuando
reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, el Grupo ha asumido la
obligacion contractual de pagarlos a uno o més perceptores.

FPasivos financieros

Los pastvos financieros son dados de baja por el Grupo cuando la obligacion ha sido pagada o
cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por
otro pasivo financiero, el Grupo cancela el original v reconoce un nuevo pasivo financiero. Las
diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son reconocidas
en los resultados del afio en que ocurran.

Préstamos

Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro. Los intereses
sobre los préstamos se calculan con base al valor principal pendiente de cobro segim las tasas de
interés pactadas, y se reconocen como ingresos en los estados consolidades de resultados bajo el
método contable de acumulacién.

El Grupo tiene la pelitica de no acumular intereses sobre aquellos préstamos cuyo capital e
intereses estén atrasados en mas de 90 dias, a menos que en opinidn de la Administracién, en una
evaluacién de la condicion financiera del prestatario, colaterales v otros factores, el pago sea
probable.

Reserva para pérdidas en préstamos

El Grupo utiliza el método de reserva para proveer posibles pérdidas en préstamos. La reserva se
incrementa con base a una provisién que se carga como gasto de provision en los estados
consolidados de resultados v es disminuida por préstamos dados de baja, neto de recuperaciones.
La reserva para pérdidas en préstamos es determinada con base 2 la evaluacién de riesgos en
préstamos especificos y otros factores que, a juicio de la Administracion del Grupo ameritan
consideracion actual en la estimacién de las pérdidas en préstamos.

A 1l efecto, v sin afectar lo establecido en e parrafo anterior, el Grupo clasifica su cartera de
prestamos y la reserva para pérdida en préstamos con base al Acuerdo 6-2000 y Acuerdo 4-2003,
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Reserva para pérdidas en préstamos

emitido por la Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panamd. Estos acuerdos
establecen que los préstamos deben ser clasificados en una de las siguientes categorias, de
acuerdo a sus riesgos de cobro y condiciones del préstamo, v requiere una reserva minima por
cada clasificacion, la cual se calcula sobre el saldo del préstamo neto de garantias reales, Estas
ciasificaciones de riesgo y reservas minimas requeridas son las siguientes:

Tipo de clasificacién Reserva minima exigida

Normal 0%
Mencién Especial 2%
Subnormal _ 15%
Dudoso 50%
Irrecuperable 1008

El acuerdo 6-2000 y 4-2003 requiere que la reserva para pérdidas en préstamos no sea menor al
1% del saldo de la cartera neta de depositos en efectivo colocados en el mismo banco.

La provisién para incrementar la reserva para pérdidas especificas se carga a los resultados del
periodo corriente y la provisién para riesgos genéricos en préstamos se segrega de las utilidades
no distribuidas en la inversién de los accionistas.

Efectivo v equivalentes de efectivo

Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, efectivo ¥ equivalentes de efectivo
consisten en efectivo en caja, depésitos corrientes v a corto plazo con vencimiento en tres meses
o menos desde su fecha de adquisicion.

Primas y ofras cuentas por cobrar
Frimas por cobrar a asegurados

Las primas por cobrar son reconocidas por el imporie de los respectivos contratos de seguros v
son medidas al costo amortizado utilizando el método de tasa de inferés efectiva. Tl valor en
libros de las primas por cobrar es revisado por deterioro cuando eventos ¥ circunstancias indican
que puede no ser recuperable, con una pérdida por deterioro registrada en resuitados,

Las cuentas por cobrar son dadas de baja cuando los criterios descritos en la politica 4.20 “Baja
de activos v pasivos financieros”, se cumplen.

E} Grupo registra como cuentas por cobrar las primas de los seguros de vida no cobradas al
momento del vencimiento de Ja forma de pago pactada. Estas primas se mantienen por cobrar
durante un periodo de hasta 90 dias, tengan 0 no valores de rescate acumulados.




Grupo Mundial Tenedora. S. A.
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007
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Primas ¥ otras cuentas por cobrar

Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar son reconocidas al importe de las respectivas facturas v su medicion
posterior al reconocimiento inicial se efectiia al costo amortizado utilizando el método de tasa de
interés efectiva. Su recuperabilidad es analizada periodicamente y es registrada una estimacion
para aquelias cuentas por cobrar clasificadas como de cobro dudoso, con cargo a los resultados
del periodo. Las cuentas declaradas incobrables son rebajadas de la estimacion para incobrables,

Recobros

Los recobros corresponden a las cuentas por cobrar en concepto de las pérdidas recuperables de
terceros responsables de siniestros previamente pagados a asegurados. Estas cuentas son
inicialmente reconocidas por el importe original de las perdidas pagadas a los asegurados, menos
una tasa de descuento, basada en la experiencia de la recuperabilidad de estos saldos. El Grupo
revisa la cartera de recobros y salvamentos para determinar aquellos activos que exceden su
valor de realizacion. Los importes que exceden el valor de realizacién son registrados en
resultados en el periodo en que se identifiquen.

Reaseguros

En el curso normal de sus operaciones, el Grupo ha suscrite acuerdos de reaseguros con
reaseguradores, para todos los ramos de seguros y fianzas.

El reaseguro cedido se contrata con el proposito fundamental de recuperar una porcion de las
pérdidas directas que se pudiesen generar por eventos o catastrofes. No obstante los contratos de
reaseguros no liberan al Grupo de las obligaciones contraidas con los tenedores de las pélizas o
beneficiarios.

El reaseguro cedide por cobrar representa el balance de ios importes por cobrar a compafiias
reaseguradoras originados por los siniestros ocurridos, en los cuales el Grupe asume la
responsabilidad de la indemmnizacion a favor del asegurado, y por los reaseguros aceptados a
favor de otras compafifas aseguradoras.  Los importes gue se esperap recuperar de los
reaseguradores se reconocen de conformidad con las cidusulas comienidas en s contratos
suscritos por arnbas partes.

La participacion de los reaseguradores en las reservas de contratos de Seguros son estimadas
sobre una base consistente con el pasivo, de acuerdo 2 las condiciones de los contratos de
reaseguros.

v,
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Reaseguros

Una revision de deterioro es realizada cada afo o cuando existen factores de deterioro durante e}
afio. Un deterioro ocurre cuando existe evidencia objetiva de gue el Grupo no puede recuperar
los importes bajo los términos del contrato y cuando el impacto en los importes que el Grupo
recibira de los reaseguradores, pueden ser fiablemente medidos. El mpacto de la pérdida es
reconocida en el estado consolidado de resultados. Para garantizar la consisiencia de esta
practica, el Grupo evalia sobre bases periddicas, la condicién financiera de sus reaseguradores,
la concentracion de riesgos, asi como los cambios en el entorno economico y regulador,

Las ganancias y pérdidas en la contratacion de reaseguros son reconocidas en el estado de
resultado inmediatamente a la fecha de las contrataciones ¥ no son amortizadas,

Las primas y siniestros son presentadas sobre una base bruta, tanto para las primas asumidas
como cedidas,

Los actives y pasivos de reaseguros son dados de baja cuando los derechos contractuales se
extinguen o caducan, o cuando los contratos son transferidos a una tercera parte.

Propiedades, mobiliario, equipo ¥ mejoras, neto

Las propiedades, mobiliario, equipo v megjoras estan contabilizados al costo de adquisicion mas
un ajuste por revaluacion a los inmuebles efectuado en el 2006 con base en un avalio efectuado
por un perito independiente, con crédito al patrimonio del Grupo, excluyendo el mantenimiento
diario, menos depreciacién y amortizacién acumuladas.

La depreciacion y amortizacion son calculadas en base a linea reta sobre la vida estimada de los
activos. '

Las vidas fitiles de los activos se estimé como sigue:

Edificios v mejoras Entre 40 y 10 afos
Mobiliario vy equipo Entre 4 y 15 afios
Equipo rodante Entre 5 v 7 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 10 afios

Los valores netos de propiedades, mobiliario, equipo ¥ mejoras son revisados por deterioro
cuando los eventos o cambios en circunstancias indican que ¢l valor registrado puede no ser
recuperable.

Las revaluaciones se llevan a cabo con suficiente frecuencia para asegurar que e} valor justo del
activo  revaluade ne  difiere significativamente  de  su valor registrado.
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Propiedades, mobiliario, equipo ¥ mejoras, neto

Cualguier excedente en la revaluacion se acredita al superavit por revaluacion de propiedades
incluido en la seccion de patrimonio del balance general consolidado excepto st la cifra reversa
el monto de la revaluacidn previamente registrado al mismo activo y reconocido en el estado
consolidado de resultados, en cuyo caso el aumento se registra en el estado consolidado de
resultados.  El déficit de una revaluacion se registra en el estado consolidado de resultados,
excepto st dicho déficit compensa directamente un exceso anterior en el mismo active. Debe
entonces Hevarse directamente al superavit por revaluacion de activos. -

Al dar de baja al activo cualquier superévit por revaluacidn registrado del activo que se vende, se
transfiere a utilidades retemidas.  Un activo de propiedad, equipo y mejoras se elimina cuando se
vende o cuando no se espera ningin beneficio econdmico del mismo, Cualquier ganancia o
pérdida emanada de dicha eliminacion (calculada segin la diferencia entre la disposicidn neta ¥
el valor en libros del activo) se incluve en el estado conselidado de resultados en el afio en que se
dispone del activo.

Bienes reposeidos

Los bienes reposeidos se presentan al valor mas bajo entre el valor en libros de los préstamos no
cancelados v su valor estimado de mercado. La Administracion considera prudente mantener
una reserva para reconocer los riesgos asociados con la devaluacion de los bienes que no han
podido ser vendidos, la cual se reconoce en los resultados.

Propiedades de inversién

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, incluyendo Jos costos de la
transaccion. Ei valor justo incluve el costo de reemplazo de partes de la propiedad de inversion
cuando se incurre, v 1os criterios de reconocimiento son cumplidos; v excluye los cosios de
mantenimiento efectuados en la propiedad de inversidn. Subsecuentemente al reconocimiento
inicial, las propiedades de inversién se registran al valor justo, el cual refleja las condiciones del
mercadoe a la fecha del balance general. Las ganancias o pérdidas que surjan de cambios en el
valor justo de las propiedades de inversion se registran en el estado de resultados en el afic en
que se incurran.

Las propiedades de inversion se dan de baja cuando se hava dispuesto de ellas o cuando la
propiedad de imversion se hava retirade de su uso permanentemente v no se espere ningun
beneficio econdmico de la misma. Cualguier ganancia o pérdida en el retiro o disposicion de la
propiedad de inversion es reconocida en el estade de resultados en el afio del deteriore o
disposicion,

]
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Propiedades disponibles para la venta

Las propiedades disponibles para la venta se presentan al costo o mercado el menor. La
Administracion clasifica dentro de este rubro aquellas propiedades gue han sido adguiridas con
el propositos de ser vendidas a corto plazo, o agquellas propiedades que formaban parte de la
propiedad, mobiliario, equipo v mejoras v en los gue el Grupo mantiene la intencion de
venderlas en un futurc proximo.

Costos de adquisicion de primas diferidos
Contratos de seguros de vida

Aquellos costos directos e indirectos incurridos durante el periodo financiero que surgen de la
suscripeidn o renovacidon de contratos de seguros de vida, son diferidos en la medida gue
estoscostos son recuperables, sin considerar las primas futuras. Todos los otros costos de
adquisicion son reconocidos como gastos cuando se incurren.

Subsecuentemente el reconocimiento imeial, estos costos son amortizados mediante el método de
linea recta, basado en el término esperado de primas futuras, e cual tipicamente varia entre ! v 7
afios. La amortizacidn es registrada en el estado de resultados.

Cambios en la vida atil esperada o en el patron de consumo de beneficios futures esperados del
activo se reconoce cambiando el periodo ¢ método de amortizacién, segun sea apropiado, v
tratado comeo un cambio en la estimacion contable.

Contratos de seguros de danos, salud y fianzas

Aquellos costos directos e indirectos incurridos durante el periodo financiere que surgen de la
susenpeidn o renovacidn de contratos de seguros de ramos generales, salud v fianzas, son
diferidos sobre la misma base en que se determinan 1a resera de primas no devengadas para estos
ramos, sobre Iz base del método de 24 avos, descrita en la politica contable de estas reservas.

Actives intangibles, neto
Activos intangibles con vida finita

Los activos intangibles adquiridos en forma separada son registrados inicialmente al costo. El
costo de los activos intangibles adguiridos en una combinacion de negocios es registrado a su
valor razonable a {a fecha de la adquisicion, Con posterioridad a su reconocimiento inicial, los
activos intangibles son contabilizados a su coste menos la amortizacidén acumulada v 2} importe
acumulado de cualquier pérdida por deterioro. Los activos intangibles generados internamente.
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Activos intangibles, nete
excluyendo los costos de desarrollo, no son capitalizados ¥ el gasto es reflejado en el estado
consolidado de resultados en el afio en que el gasto es incurrido.

Las vidas utiles de activos intangibles son definidas como finitas o indefinidas,

Los activos intangibles con vidas finitas son amortizados bajo el método de linea recta sobre las
vidas utiles estimadas de los activos, las cuales son revisadas por el Grupo anuaimente. Los
activos intangibles con vidas Utiles indefinidas no son amortizados v sobre una base anual, el
Grupo efectia una evaluacidon para identificar disminuciones de valor cuando hechos o
circunstancias indican que los valores registrados podrian no ser recuperables, St dicha
indicacion existiese, v el valor en libros excede el importe recuperable, el Grupo valia los
activos o las unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable.

Cambios en la vida Gtil esperada o en el patron de consumo de beneficios futuros esperados del
activo se reconoce cambiando el periodo o meétodo de amortizacion, segun sea apropiado, y
fratado como cambio en el estimado contable. El gasto de amortizacién de activos intangibles se
registra en el estado consolidado de resultados, en la seccidn de gastos relacionada con la funcién
del activo intangible.

Plusvalia

La plusvalia comprada adquirida en una combinacion de negoctos es reconocida inicialmente al
costo de la combinacitn de negocios sobre la participacion del Grupo en el valor razonable neto
de los activos, pasivos y pasivos contingentes a la fecha de adquisicion. Después del
reconocimiento inicial, el Grupo valia anualmente la plusvalia comprada al costo menos
cualquier pérdida acumulada por deterioro que pudiese existir.

Para propésitos de revisidn por deterioro, la plusvalia originada en la adquisicion de una
combinacion de negocios, desde su fecha de origen debe distribuirse a cada una de las unidades
generadoras de efectivos del Grupe, o grupos de unidades generadoras de efectivo, que se espera
que se beneficien de la sinergia de la combipacion, sin tomar en consideracion si otros activos o
pasivos del Grupo son asignados a esas unidades o grupos de unidades. Cada unidad o grupo de
unidad a las cuales se ha distribuido 1a plusvalia:

» Representa el nivel menor dentro del Grupo, en el cual se manela la plusvalia para
prondsticos gerenciales; v

* N0 ©5 Tayor que un segmento registrado en, va sea el componente pripario o secundario del
Grupo, para efectos de informacion, determinade de acuerdo a la NIIF 14, Informacion sobre
Segmentos.
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Plusvalia

Cuando la plusvalla forma parte de una unidad generadora de efectivo (unidades generadoras de
efectivo) y parte de la operacion dentro de esa unidad se da de baja, la plusvalia asociada con la
unidad dada de baja, ésta se incluye en el valor juste de la operacién cuando se estd
determinando la ganancia o pérdida de la operacidn. La plusvalia dada de baja en esta
circunstancia se mide baséndose en el valor relativo de la operacion dada de baja y la porcion
retenida de la umidad generadora de efectivo.

Cuando lag subsidiarias son vendidas, la diferencia entre el precio de venta v los activos netos
mas las diferencias cambiarias acumuladas, la plusvalia amortizada es reconocida en el estado de
resultados, '

Préstamos y denda generadores de interés

Todos los préstamos y deudas son reconocidos inieialmente al costo, siendo el valor justo el
producto recibido, menos los costos directamente atribuidos a la transaccion.

Después del reconocimiento inicial, todos Jos préstamos y deudas generadores de interés son
subsecuentemente evaluados al costo amortizado, utilizando el métedo de tasa efectiva de
interés. Cualguier ganancia o pérdida en gue se incurra si 1os pasivos son anulados, al igual que
por el proceso de amortizacion, es registrado en el estado consohdado de resultados.

Arrendamientos

La determinacion de sl un convemo es, ¢ contiene un arrendanuiento se basa en la sustancia del
convenio y requiere evaluacion de si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de uno o
varios activos v si el convento implica el derecho al uso del activo,

El Grupo como arrendatario

Arrendamientos financieros, en los cuales se transfiere al Grupo sustancialmente todos los
riesgos y beneficios incidentales a la propiedad del bien arrendado, son capitalizados al imcio del
préstamo al valor yusto de la propiedad arrendada, o si es menor al valor presente de los pagos
mimmos del arendamiento. Los pagos del arrendamiento son distribuides entre los cargos
financieros y fa reduccion del pasivo arrendado hasta lHegar a una tasa constante de interés en el
balance restante del pasivo. Los cargos financieros son registrados directamenie a operaciones.
Los arrendamientos capitalizados se deprecian sobre el mas corio del estimado de vida Gl del
activo v el término del arrendamiento, si no hay una certidwmbre razonabie de que el Grupo
obtendra la propiedad de Jos activos al témmino del arrendamiento.
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Arrendamientos
Los arrendamientos operativos se registran como gasto en el estado consolidado de resultados
sobre una base de linea recta sobre el fermino del arrendamiento.

El Grupo come arrendador

Los arrendamientos donde el arrendador transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad del activo, son clasificados como arrendamiente financiero. Los activos se

reconocen en ¢l balance come una partida por cobrar por su importe equivalente al de la

inversidn neta en ¢l arrendamiento.
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

El Grupe mantiene transacciones de valores vendidos bajo acuerdos de recompra a fechas futuras
y a precios acordados. La obligacion de recomprar valores vendidos es reflejada como un pasivo
en el balance general consolidado, v se presenta al valor de la obligacion original. Los valores
relacionados con los acuerdos se mantienen en las cuentas de activos. El gasto por interés es
reconocido con base en los acuerdos v se calcula utilizando el método de imerés efectivo. El
interés es reflejado como gasto de intereses en el estado consolidado de resultados v Jos intereses
acumulados por pagar en los balance peneral consolidado.

Impuestos
Impuesto corriente

El activo o pasivo de impuesto corriente para el periodo corriente y el pasado estan calculados en
base a las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las autoridades impositivas. Las tarifas v
las leves de impuestos usadas para calenlar los monios son aguellas que han sido promulgadas o
sustancialmente promulgadas a la fecha del balance general consolidado.

Banco Panamefio de la Vivienda, S. A. estd exento del pago del impuesto sobre la renta en
concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del pago de
umpuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos-valores emitidos a
través de la Bolsa de Valores de Panama.

Impuesto diferido
El impuesto diferido se obtiene usando el método de pasivo sobre diferencias temporales a la

fecha de jos balances generales consolidados entre la base impositiva de los activos v pasivos v
su valor justo, para propositos de informacién financiera.
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lmpuestos (continnacién)

El impuesio sobre la renta diferido se reconoce para todas las diferencias temporales gravables,
excepto:

- cuando ¢l pasivo por impuesto difenido proviene del reconocimiento inicial de plusvalia, o
cuando un activo o pasivo surge de una transaceidn gue no es una combinacion de negocios
y, al momento de la transaccion, no afecta la ganancia contable ni la ganancia gravable o
pérdida; y

-~ con relacidon a diferencias temporales gravables asociadas con inversiones en subsidiarias,
asociadas ¢ infereses en megocios comjuntos, en los cuales el momento adecuado para la
reversion de las diferencias temporales puede ser controlado y es posible que Ja diferencia
temporal no se reverse en e fituro previsto.

El valor en hibros de un pasivo por impuesto diferido debe revisarse en cada fecha del balance v
reducirse al monte en que ya no sea probable que haya suficiente utilidad gravable para que sea
utilizado, en parte o en su totalidad.

Los pasivos por impuestos diferidos deben ser medidos a las tasas de impuestos que se espera se
aphquen en ¢l afio en que el activo se realice o el pasivo se liquide, basados en tasas de
impuestos (v leves de impuestos) que hayan sido promulgadas o sustancialmente promulgadas a
la fecha del balance.

El impuesto sobre la renta relacionade con items registrados directamente en patrimonio se
TeCOnoCeE en patrimonio y no en los estados consolidados de resultados.

Fondo de cesantia

Las leyes laborales establecen que los empleadores deben constituir un fondo de cesantia para
pagar al trabajador al cesar la relacion de trabajo, cualguiera que sea la causa, una prima de
antigliedad e indemnizacion en caso de despidos injustificados. El Grupo cotiza al fondo de
cesantia en base al 2.25% del otal de los salarios pagados.

Provisiones

Una provision es reconocida cuando el Grupo tiene una obligacién presente (legal o implicita)
como resultado de un evento pasado, v es probable que ¢} Grupoe ienga que desprenderse de
recursos, gue incorporen beneficios econdmicos para cancelar tal obligacion v puede hacerse una
estimacion fiable del importe de la obligacion.

Cuandoe el Grupo espera que una parie o la totalidad de la provision sea reembolsada por un
tercero, el reembolso es reconmocido como un activo separado, pero sélo cuando sea
practicamenie seguro el reembolso. Los gastos relacionados a las provisiones son presentados en
i0s estados de resultados netos de Jos reembolsos a recibir,
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Acciones en tesoreria

Las acciones comunes de capital son reconocidas al valor justo del bien recibido por el Grupo.
Cuando el capital es recomprado, el monto pagado es reconocido como un cargo al capital y
reportado en Jos balances generales consolidados como acciones en tesoreria.

Reserva legal de seguros
Los aumentos vy disminuciones de estas reservas se registran con cargo 2 patrimonio.
Seguro directo

La reserva legal se establece con base al 20% de las utilidades anuales antes del impuesto sobre
la renta, hasta constituir un fondo de B/.2.000,000; después de constituido este monto se
destinard un 10% de las utilidades anuales antes del impuesto sobre 1a renta.

Reaseguro asumido

La reserva legal sera aumentada con un cuarto del uno por ciento del incremento de las primas
suscritas cada afie, en relacidn con el afio anterior,

Reserva de riesgo catastréfico y/o contingencia v desviaciones estadisticas

Panarui

De conformidad con lo establecido en el Articulo 27 de la Ley No.59 de 29 de julio de 1996, las
compafiias de seguros deben establecer una reserva de prevision para desviaciones estadisticas vy
una reserva para riesgo catastrofico y/o contingencia. Esta reserva se calcula en base a un
importe no mavor del 2 %% y no menor del 1%, en base a la prima neta retenida para todos los
ramos. La compafila aseguradora establece su reserva para riesgo catastréfico yio de
contingencia sobre ia base del 1%.

En el caso de la reserva de prevision para desviaciones estadisticas, la compafia aseguradora
recibid autorizacion de parte de la Superintendencia de Seguros y Reasegures de la Repiblica de
Panama, medianie resolucion No.1101 de 18 de octubre de 1999, para el uso, restitucion y
acumulacidn de las reservas de prevision para desviaciones estadisticas en la siniestrabdad
cuando ello procede en base a cilculos actuariales,
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Reserva de riesgo catastrofico y/o contingencia y desviaciones estadisticas
Los aumentos y disminuciones de estas reservas se registran con cargo a las utitidades retenidas.
Honduras

De acuerde a la Ley de Instituciones de Seguros y Reaseguros mediante Decreto 22-2001 de la
Conusion Nacional de Bancos y Seguros, indica que las reservas de prevision se constituird por
ramos con el importe gue resudte al aplicar un 3% y un 1% de las primas retenidas del afio, para
dafios y vida, respectivamente. Para la reserva catastrfica se constituird mensualmente por un
monto equivalente a la prioridad, mas el importe no cubierto por el contrato de reaseguros de
exceso de pérdida catastrofico.

Guaternala

De acuerde con la Ley del Congreso de la Reptblica de Guatemala, segiin Decreto Niimero 198-
93; mndica que las empresas de seguros deberdn constituir la reserva catastrofica para riesgos de
terremoto, temblor v/o erupcidn volcénice, caida de ceniza y/o arena volcanica e incendio
consecutive, la cual deberd acumularse afio con afio y sin limites.

Nicaragua

De acuerde con la Resolucion CD-Superintendencia XLIX-I-97 del & de enero de 1997 v
modificada en Resoluciéon CD-STB-188-1 NOV23-2001, del 23 de noviembre de 2001, indica
que las empresas de seguros deberdn constituir ia reserva para riesgos catastréfica para seguros
de transporte, aviacion, incendio de algoddn, responsabilidad civil, dafios, flanzas; la cual ha de
incrementarse con un minimo del 15% de las primas retenidas en el afio, sin embargo, cuando
hubiere que disminuir 1a reserva, en ningin caso debera guedar reducida a menos del 40% de las
respectivas primas de retencion del afio correspondiente a la valuacion.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcion de que los beneficios econdmicos fluvan hacia el Grupo
v los ingresos puedan ser facilmente medidos. El criterio especifico de reconocimiento debe
también ser hecho antes de que el ingreso sea reconocido.

Ingresos por interés

El ingreso es reconocido en el momento en que el interés se acumula usando el método de la tasa
efectiva de interés, que es la tasa de descuento estimada sobre montos de efectivo estimados en
la expectativa de vida de los instrumentos financieros al subsiguiente valor justo del activo
financiero.
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Reconocimiento de ingresos
Ingreso por comisiones

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros servicios
bancarios, se reconocen como ingreso al momento de su cobro por ser transacciones de corta
duracién. El ingreso reconocide al momento de su cobro no es significativamente diferente del
gue se hubiera reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo plazo, neto de algunos
costos directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas a mgresos durante la vida las
mismas. Las comisiones estan incluidas en el rubro de i ingreso por comisiones en los estados
consolidados de resultados,

Primas suscritas

El ingreso por primas suscritas y costos de produccidn relacionados (comisiones pagadas,
reaseguro cedido y comisiones ganadas de reaseguro), son reconocidos cuando los contraios de
seguros entran en vigor v las primas son reconocidas.

Rendimientos sobre instrumentos financieros

Los ingresos por rendimientos sobre instrumentos financieros se reconocen en proporcion del
tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido
aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Los rendimientos sobre instrumentos financieros también incluven dividendos, cuando los
derechos a recibir los pagos son establecidos,

Ganancias y pérdidas realizadas

Las ganancias y pérdidas realizadas en inversiones registradas en el estado de resultados
incluyen ganancias v pérdidas en activos financieros, distintos a aquellos clasificados como al
valor razonable con cambios en resultados e inversion en propiedades. Las ganancias v pérdidas
en la venta de inversiones son calculadas como la diferencia entre el importe neto procedente de
la venta y el importe original o coslo amortizado, v son reconocidas cuando ocurre la
transaccion.

Alquiler de propiedades de inversion

El ingreso por alquiler de propiedades de inversion son reconocidos en forma lineal a lo largo del
plazo del arrendamiento.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

4. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Reconocimiento de ingresos (continuacion)

Beneficios, reclamos y gastos de adguisicién

Los beneficios de polizas y siniestros brutos consisten en los beneficio y reclamos pagados a los
tenedores de las polizas los cuales incluyen excesos de reclamaciones de beneficios brutos de
productos para los cuales se aplica la contabilidad de depésito, asf como cambios en la valuacion
bruta de los pasivos de contratos de seguros, excepto por las fluctuaciones brutas en las
provisiones de primas no ganadas, las cuales son registradas en los ingresos de primas. Ademas
incluyen los gastos de ajustes de reclamos, internos v externos, que se relacionan directamente al
proceso ¥ pago de reclamos.

Costos financieros

Los gastos por conceptos de intereses, comisiones, y otros gastos financieros relacionados con
los préstamos vigentes durante el periodo, son registrados con cargo a los resultados del afic.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e interpretaciones no
adoptadas

A la fecha del balance existen nuevas pormas, modificaciones e nterpretacionss a normas, las
cuales no son efectivas para el periodo terminado al 30 de junio de 2007, por lo tanto no han sido
aplicadas en la preparacién de estos estados financieros consolidados:

* NIF & Segmentos Operativos: Esta norma rteemplazara la NIC 14 v establece
lineamientos adicionales sobre los segmentos a reportar, la aplicacion de esta norma es
obligatoria para los estados financieros gue inicien en o después del 1 de enero de 2009.

Adicionalmente, el Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Contabilidad
(IFRIC por sus siglas en inglés), han emitido nuevas interpretaciones, no vigentes a la fecha del
balance. Entre las que pudieran tener efecto en el Grupo tenemos:

IFRIC 91a mterpretamon de reporte de informacion financiera, fue emitida en marzo de 2006, v
tendra vigencia para los afios financieros que inicien en o despueés del 1 de Junio
+ de 2009. Esta interpretacion establece que la fecha para establecer la existencia de un
derivado implicito es la fecha en que una entidad se convierte por primera vez en parte de
un comtrato, y es reevaluado solo s1 existe un cambio al contrato que significativamente
modifique sus flujos de caja. El Grupo continfia evaluando el efecto de estas
interpretaciones v espera que su adopeion no tendrd un tmpacto en los estados financieros
del Grupo cuande sea implementada en el 2007.




Grupo Mundial Tenedora, 8. A,
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junie de 2007

S. Desapropiacién de Subsidiaria

En junio de 2007, el Grupo tomo la decision de desapropiarse de su subsidiaria Progreso, S. A.,
y reconocer la inversion por el método de participacién. El valor razonable de los activos v
pasivos desapropiados corresponden al cierre del 31 de diciembre de 2006; los cuales se detalian
a continuacion:

ACTIVOS

Efectivo y efectos de caja - . Bl 4447340
Valores disponibles para 12 venta 174,990
Propiedades, mobiliario, equipos y mejoras, neto 871,118
Intereses acumulados por cobrar 19,600
Cros activos, neio 244,095
Intereses acumulados por pa gar {90,386}
Acresdores varios {66,450)
Intereses minoritario (3,238,456)
Desapropiacién de la subsidiaria B/, 2,361 851

o)
i
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Grupo Mundial Tenedora, S. A.

y Subsidiarias

Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de junio de 2007

6. Inversién en Valores, Préstamos y Depdsitos

Inversiones disponibles para e verian
Acclonies
Bonas ¥ valores de etopresas privada
Banos y thulos del estado
Fondos y coentas de inversion

Total

Inversiones mantemidas hasta su
vencimienip

Acciones
Bomos v titulos del Estado

Inversiones en otros uctivos financieros
Préstamos por cobrar sobre
polizas de vida
Préstamos hipotecarios
Préstamos prendarios
Priéstamos personales
Depésites & plazo fijo
Tota)
Total de inversion en valores, préstamos

¥ depositos

2007 2008
Valor en Valor Falor en Valor
Libros Razonabie Libros Razonable
B/ 10,810,877 B/ 10,814,877 18 13,966,527 B/ 13,966,527
43,266,573 43,266,573 88,684 143 88,684,143
141,825,017 101,825017 2,430,156 2,430,156
6,225 244 £.925,244 4,948,057 4,548,057
B/ 162,827,712 B 162,827,712 B/, 110,028 883 B/ 110028883
2007 2006
Valor en Yajor Valor en Falar
Libros Razonable Libros Rozonable
B/ - B “ B, 245081 B/ 245081
24,592,762 20,592,702 17,279,570 17279 576
B/ 20592702 R, 20,592,702 B/ 17,524,651 Br. 17,524,651
2067 2006
. Vaior Valor
Al Coste Razonable Al Costo Razonable
B/ 16,596,677 B/ 16,596,677 B/ 16575923 B, 16,575,923
1,540,892 1,540,892 1632018 1,632,018
3,775,739 3,775,739 5,607,632 5,607,632
1,452,458 1,452,458 1,367,318 1,367,318
14,844,839 14,844,839 7.972.060 7,972,060
B 38210604 B/ 38210604 B/ 33,154 951 B/ 33,134,051
B/ 221,631,018 B/, 121,631,018 B/ 160,708,485 B/  160,708.485

Garantias de présiamos generados por la compaia aseguradora

Los préstamos por cobrar sobre polizas de vida se presentan al valor de los saldos pendientes v
los mismos se encuentran garantizados con los respectivos valores de rescate de las polizas sobre

Jas que se efectuaron los préstamos.

Al 30 de junio de 2007 los préstamos prendarios por la suma de B/.3,775,739 estan garantizados

con acciones de Compafiia.




Grupo Mundial Tenedora, 8. A,
vy Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de junio de 2007
6. lnversion en Valores, Préstamos y Depositos (continuacidn)

Tasa de interés efectiva

A continuacion se presenta ¢l detalle de la tasa de interés efectiva de las inversiones en valores,
préstamos v depésitos al 30 de junio de 2007:

007 2005
Bonos y valores de empresas privadas 7.23% 7.25%
Bonos vy titulos del Estado 5.00% 5.00%%
Fondos v cuentas de inversion 6.50% 6.50%
Préstamos por cobrar sobre polizas de vida 7.50% 7.50%
Préstamos hipotecarios 5.00% 5.00%
Préstamos personales 11.00% 11.00%
Depositos a plazos fijos 4.5% 4.5%

7. Inversidn en Aseciadas

Al 30 de junio de 2007, el Grupo mantiene inversion en las siguientes empresas asociadas:

% de
Asociadas Actividad Participacidin 2007 2006
Privi Holding Enterprises, 5. A. Constroceicn 20.60% B, 1467919 B/ 1,29291%

Progreso - Administracién Nacional

de Inversiones, Fondo de Pensiones
y Cesantia, 5. A, lnversidn 50% 2.805,981 -

Bi. 4273908 B/ 1292919

El movimiente de la inversién en asociadas fue e} siguiente:

2007 ' 2006
Saldo 4l injcio del akio B.  1,292919 B/ 3,414,570
Adguisiciones 175,008
Ajuste por desapropiacion de subsidiaria 2,805,981
Disminuciones ¢ ventas - {2,121 631}
Saldo al final del afo B/, 4273900 B 1292819

i
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Grupo Mundial Tenedora, S. A.

v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
34 de junio de 2007
8. Préstamos por Cobrar, Neto

2007 2006
Sector interno:
Préstamos corporativos
Hipotecarios comerciales B/ 21,212,066 B/ 6,220,069
Prendarios 4,976,685 5,511,270
Comerciales 3,991,196 2,388,205
Agropecuarios 214,067 223,625
Sobregiros 11,584,876 5,426,799
Arrendamientos financieros 517.244 635,679
44,496,128 20,405,647
Préstamos al consumidor
Para consumo:
Personales 70,648,840 41,570,307
Aufos 26,431,644 16,407,242
Sobregiros 31,993,479 1,985,302
Arrendamientos financieros 8,757,112 3,414,930
Prendarios 14278,778 11,088,515
Fara vivienda:
Hipotecarios 150,513,835 131,111,148
274,623,688 205,577 444
Otros préstamos
Sobregiros 64,265 61,401
Comerciales 14,682 944 425,346
Prendarios 4,178,835 4,681,066
Hipotecarios 1,502,414 1,221,527
Arrendamientos financicros 462,262 563 974
20,810,740 6,953,319
Total sector interno 339,936,556 232,936,410




Grupo Mundial Tenedora, S. A,
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de junio de 2007
8. Préstamos por Cobrar, Neto (continuacion)

2007 2006
Sector externo:
Préstamos corporativos
Comerciales B/ - B -
Préstamos al consumidor
Prendarios 388,340 389,240
Sobregiro - 134,454
388,340 503,694
Total préstamos 344,318,896 233,440,104
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos 3,381,898 1,759,965
Intereses y comisiones no ganadas 11,668,671 10,024,957
15,056,569 11,784,922
Préstamos por cobrar, neto B/. 325268327 B/ 221,655,182

El Grupo generalmente clasifica como vencidos aquellos préstames gue no havan realizado
pagos a capital e intereses por mas de 90 dias después de la fecha acordada, v morosos aquelios
con atrasos de 31 dias hasta 90 dias a capital e intereses.

2007 2006
Préstamos vencidos y morosos en los cnales
no $eTECONOCER ingresos por intereses B. 2977526 B/ 2,816,022
Préstamos vencidos v morosos en fos cuales
$€ reconocen ingresos por intereses 1,495,518 1,303,311

B/, 4473044 B/ 4119333

3G



Grupo Mundial Tenedora, S, A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

8. Préstamos por Cobrar, Neto (continuacion)

La Administracién del Grupe considera adecuado el saldo de la reserva para posibles pérdidas
sobre préstamos, basado en su evaluacion de la potencialidad de cobro o realizacion de su
cartera. Esta evaluacién conlleva estimaciones importantes que son susceptibles a cambios,
incluyendo estimaciones de valores de garantias reales. Aproximadamente el 93% de la cartera
de préstamos del Grupo cuenta con garantias de bienes inmuebles v prendaria v el remanente
estd generalmente garantizada con fianza personal. En caso que el Grupo tenga que recurrir a
ejercer la garantia de un bien inmueble para recuperar su inversion en e préstamo, la realizacion
depende de las condiciones fisicas de la garantia y la liquidez en ¢] mercado panamefio para esta
clase de propiedades, entre otros factores,

La reserva acumulada de B/.3,381,898 para cubrir pérdidas en préstamos més la reserva genérica
para préstamos incobrables de B/.710,000 segregada en el patrimonio, representa
aproximadamente el 1% de la cartera de préstamos. La reserva de B/.3,381,898 representa
aproximadamente el 76% de los préstamos vencidos y morosos.

El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos es la siguiente:

2007 2006
Saldo al inicio del afio B/, 1,759%65 B/ 1278815
Subsidiaria incorporada 924,871 -

2,684,836 1,278,815
Aumento a la reserva 697,062 518,688
Préstamos dados de baja - {37,538)

B/, 3381898 B/ 1759965

Al 30 de jumio de 2007 v 31 de diciembre de 2006, la Administracion de! Grupo ha establecido
una reserva especifica en base a la pérdida neta estimada de los préstamos clasificados como
mencion especial, sub-normal, dudoso e irrecuperable, considerando su estimacién de valor de
las garantias existentes.

El Grupo mantiene segregado en el patrimonio un monto de B/.710,000 come reserva legal para
dar cumplimiento al 1% minimo de la reserva de préstamos requerida segin el Acuerdo 6-2000
de la Superintendencia de Bancos de 1a Republica de Panams.
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vy Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007
9. Efective en Caja y Depésitos Bancarios

2007 2006
Efectivo en bancos y caja B/. 18458230 B/ 12632470
Dieposiio a la vista 14,420,263 14,225 645
Deposite a corto plazo 80,131,722 71,776,375

113,010,215 98,634,499
Menos depositos a plazo fijo pignorados 1,825,000 1,825,000

B/, 111,185215 B/ 96,809,499

10. Primas por Cobrar de Asegurados, Neto

2007 2006
Primas por cobrar - neto B/. 43,439,318 B/ 35114,353
Menos provisién para primas de cobro dudoso (1,242 487) (1,054,209)

B/, 42,196,831 B/. 34,060,144

Las primas por cobrar incluven cuentas en concepto de polizas suscritas a largo plazo de 2 a 5
afios. Las primas correspondientes a los vencimientos futuros de estas polizas han sido
reflejadas como primas suscritas por adelantado, tas cuales ascienden al 30 de junio de 2007 a
B/, 1,528,565,

Movimiento de la provisién para primas de cobro dudoso:

2007 2006
Saldo al inicio del afio B/,  1,054209% B/ 851,668
Adguisicitn en subsidiaria 51,408 421,256
Aumento 196,222 -
Descarte de primas por cobrar (59,35 (218,715)
Saldo al final del afio B/, 1242487 B/ 1054200

41
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Grupo Mundial Tenedora, 5. A.
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junic de 2007

11. Reaseguros por Cobrar y Reaseguros por Pagar

El movimiento y saldo de reaseguros por cobrar y reaseguros por pagar al 30 de junio de 2007 y
31 de diciembre de 2006 es como sigue:

2007 2006
Cuentas por cobrar:
Saldo a} 1 de enero B/ 13605979 B/ 5657462
Adguisicion en subsidiaria 883,436 3,254,654
Primas aceptadas en reaseguros 1,165,800 2,376,214
Siniestros reportados de polizas cedidas (950,480) - -
Cobranzas del periodo (3,250,509) 2,317,649
Saldo al 31 de diciembr ¢ B/. 11,454227 B/ 13,605979
Cuerntas por pagar:
Saldo al 1 de enero B/ 252200682 B/ 10,826,952
Adquisicion en subsidiaria 2,360,648 3,328,357
Primas cedidas a reaseguradores 4,135,628 46,370,447
Comisiones por rease guro cedido (68,249)
Siniestros cedidos a re aseguradores {310,655) (21,010,670}
Pagos del periodo (3,253,562) (14,294 404)
Saldo al 31 de dice imbre B/. 28084492 B/ 257220682
12. Otras Cuentas por Cobrar

2007 2006
Recobros y salvamenios B/, 1,437,193 B/ 1,461,645
Canje 961,787 1,675,312
Coaseguros por cobrar 950,102 789.305
Oficiales y empleados 158,994 615,761
Producto de inversiones por cobrar 1,604,974 1,163,453
Intereses por cobrar 5,651,215 2,774,202
Cheques vencidos - 9401228
Alquiler por cobrar 49,793 8,765
Varios 6,898,224 205732

B/ 17,752,281 B/ = 9724403




Grupo Mundial Tenedora, S. AL
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

I3. Participacién de Reaseguradores en Reservas de Contratos de Seguros

2087 2006
Matematica B/. 650,396 B/, 702,330
Téonica de prima 22,979,157 23,262,474
Siniestros en tramite 11,543,791 3,276,040

35,173,345 27,240 844
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Grupo Mundial Tenedora, S. A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

15. Propiedades de Inversion

Para el periodo terminado el 30 de junio de 2007, el movimiento de la propiedad en inversiones
era el siguienie:

2067 2006
Saldo al inicio del afio B/. 1,981,878 B/ 1,768,500
Adquisicidn en subsidiaria - 213,378
Adiciones - -
Saldo a} final del afio B/. 1,981,878 B/ 1,981,878

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor justo, que ha sido determinado basado
en avaluos hechos por Avaltos Zubieta y Zubieta, S. A. v Sertefi firmas de especialistas en
evaluaciones a los cuales los activos podrian ser intercambiados entre un comprador conocedor y
dispuesto, con un vendedor conocedor v dispuesto, en una transaccion a vajor de mercado z la
fecha de Ja valuacion, de acuerdo con Estandares Internacionales de Valuaciones.

16. Ceostos de Adquisicién de Primas Diferidos

El movimiento de los saldos de costos de adquisicion diferidos al 30 de junio de 2007 v 31 de
diciembre de 2006 fueron los siguientes:

2007 2006
Al 1 de enero B  2,433318 B/,  2918,039
Adquisicion en subsidiaria 124,259 :
Gastos diferidos - 1,051,115
Amortizacion (136,047) (1,535,836)
Saldo final B/, 2,521,530 B/ 2433318
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Grupo Mundial Tenedora, 5. A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

17, Otres Activos

Al 30 de junio de 2007 Jos saldos que componen otros activos fueron los siguientes:

2007 2006

Terrenos B/ 111,518 B/ 111.515
Fondo de cesantia 1,237,221 1,198,302
Derecho Puesto de Bolsa 50,000 50,000
Inventario de Salvamentos 13,671 -
Gastos de organizacidn 758,716 -
Deudores varios 4,493,614 2,218,008
Bienes reposeidos 90,983

Depésitos en garantia 2,279,955 684,624

B, 9035674 B/ 4262539

18. Activos Intangibles

2007 2906
Plusvalia B/, 25,887,273 B/ 11,715,168
Activo intangible por adguisicién de cartera 3,750,934 328,215

B/. 31,638,207 B/ 12,043,383

El movimiento de los activos intangibles al 30 de junio de 2007 v 31 de diciembre de 2006 es
como sigue:

2007 2006
Saldo al icie del afio B/, 12,643,383 R/ 7,531,901
Plusvalia por adquisicion de subsidiaria 19,860,683 4,146,972
Adiciones -
Ajuste de plusvaita por desapropiacion
de subsidiaria {27.615) 1,007,996
Cargo por amortizacion (238,844) (643,486)

B/, 31638207 B/ 12,043,383
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Grupo Mundial Tenedora, S. A,
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18. Activos Intangibies (continuacién)

El detalle del activo intangible por adquisicion de cartera. neto al 30 de junio de 2007 v 31 de
diciembre de 2006 es como sigue:

2007 2006
Activo intangible por adquisicién de
cartera, al costo B/, 5989778 B/ 780,905
Amrotizaciones acumuladas (238,844) (452,690)
Activo intangible por adquisicién de cartera, neto B/. 5750934 B/ 328,215

19. Reserva Matemsdtica

La valuacién de las reservas matemdticas se ha realizado utilizando los procedimientos
actuariales vigentes y normalmente utilizados por las compafiias de seguro en general y, en este
caso particular, siguiendo el criterio de las bases téenicas autorizadas por la Superintendencia de
Seguros y Reaseguro de los paises en que el Grupe mantiene reservas.

Andlisis de los movimientos en la reserva matematica

Bruta Participacion de
‘ Reaseguradores Neta

Saldo al 1 de enero 2006 B/ 56,124,937 B/ - 800,000 B/ 55,324,937
Variacién de reserva de pélizas emitidas -

hasta diciembre de 2006 3,198,563 (57.670) 3,296,235
Adguisicidén en subsidiarias 1,707,449 1,707,449
Reserva de polizas emitidas en ¢l afio 2,369,552 - 2,369,552
Saldo al 31 de diciembre 2006 63,400,503 702,330 62,698,173
Variacién de reserva de polizas emitidas

hasta diciembre de 2006 (238.641) - (238.641)
Adguisicién en subsidiarias 141,804 47,645 94,159
Reserva de pélizas emitidas en el afio 1,176,074 {99,579 1,275,653
Saldo al 30 de junio de 2007 Bi. 64479740 B/ 650,39 B/ 63,829344
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20. Reserva Técnica Sobre Primas

Pasivos por contratos de seguros brutos
Participacion de reaseguradores

Pastvos por contratos de seguros netos

Analisis de los movimientos en la provision para primas no devengadas

Saldo 1 de enero
Adquisicion en subsidiaria
Reclasificacion participacion de los reaseguradores

Movimientos netos durante el afio
Saldo final

21. Reserva para Siniestros en Tramite, Estimado

Pasivos por contratos de seguros brutos
Participacion de reaseguradores

Pasivos por contratos de seguros netos

Andlisis de los movimientos en los reclamos pendientes

Saldo 1 de enero
Reclasificacion participacion de los reaseguradores

Adquisicién en subsidiaria
Movimientos netos reserva en tramite durante el afio
Movimientos netos reserva LB.N.R. durante el afio

Saldo final

2007 2006

B/. 38009315 B/ 33,673,184

22,979,157 23,262,474

B/. 15,030,158 B/ 10,410,710
2007 2006

B/. 33,673,184 B/ 12,689,853

2,448,266 2,016,174

50,713 17,619,293

36,172,163 32,325,320

1,837,152 1,347,864

B/, 38,009315 B/ 33,673,184
2007 2006

B/, 22,672,503 B/ 14,093,511

11,543,791 3,276,040

B/, 11,128,712 B/. 10,817,471
2007 2006

B/ 14,093,511 B. 9,178,212

(198,716) 1,186,818

13,894,795 16,365,030

7,051,394 3,224,877

1,299,832 524,196

426,482 (20,592)

B/. 22,672,503 B/ 14,093,511
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21. Reserva para Siniestros en Tramite, Estimado (continuacion)

El Grupo estima que las reservas para siniestros y gastos relacionados que ha constituido al 3¢ de
Jumo de 2007 es suficiente para cubrir los cosios finales de los siniestros y reclamos incurridos a
esas fechas.

Las reservas para estos siniestros pendientes se constifuyen al 100% de dichas obligaciones v
deben ser basadas necesariamente en estimados, los cuales varian de acuerdo a los pagos e
indernnizaciones reales. Al 30 de junio de 2007, dichas cuentas se detallan como sigue:

2007 2006
Reserva bruta para siniestros
en tramite, constituida al 100% B/, 21919279 B/ 13,7351%2
Reserva para siniestros incurridos y no reportados 753,224 358,329
22,672,503 14,093,511
Menos: montos recuperables de reaseguradores (11,543,791) (3,276,040)
Reserva neta B/. 11,128,712 B/ 10,817471

La reserva para siniestros incurridos y no reportados (IBNR) se estableci6 sobre los ramos de
autorndvil y hospitalizacion (salud), los cuales presentan mayor indice de frecuencia. La IBNR
recoge un estimado por aguellos siniestros en transito o “0ltimos siniestros” jos cuales se
reportan en el siguiente periodo fiscal y los mismos son presentados netos de reaseguros. Para el
caicuio del estimado, se utilizan métodos actuariales que comprenden el desarrollo de sintestros
mediante triangulos que incluyen los periodos de ocurrencia y pago de los siniestros, los patrones
de comportamiento historico de los mismos v los eventos catastroficos. La reserva de IBNR es

revisada periddicamente, y la misma es ajustada con cargo a resultados. '

La composicion de la reserva al 30 de junio de 2007 v 31 de diciembre de 2006, se detalla a
continuacion:

2007 2006
IBNR automévil B. 150423 B/ 149,722
IBNR. hospitalizacién 602,802 208,607
Total IBNR B/. 753224 B/ 358329
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22. Préstamos v Dendas Generadores de Interés

Préstamos:

Arrendadora Imernacional, S. A,

Banco Nacional de Panama

Banco Internacional de Costa Rica, S. A,
Banistmo, 8. A.

Banco Continental de Panamd, S.A.
Banco General, 8. A

Banco Bilbao. Vizcaya Argentaria (Panamd), S. A

Adyse
Linea de sobregi ro;

Banco Bilbao Vizeaya Argentaria {Panam4d), 8. A.

Banistmo, S. A,

Contratos de facioragje:

Baneo Internacional de Costa Rica, S. A,
Arden & Price - Banca de Inversién
Total

Banco Nacional de Panamd

Vencimienio

2008
20072011
2008
2009
2008-2010
2008-2009
2007-2010

2067-2010

antial
2007

Tasa de

interés
7.00%
4.75%
4.5%
£.50%
6.75%
£.00%
6.5% 11.5%

6.5% 11.5%

5%

2007 2006
B/. 161,479 B/, 293,260
1,354,247 1,708,171
700,000 900,000
395,624 508,540
1,083,721 1,084,168
2,068,173 1,862,088
5,282,888 4,267,268
77,845 77,845
- 115,467

299,585

- 2,500,600
5,000,000 5,000,000
B/. 16423562 B/. 18316807

Las obligaciones estan garantizadas con cesiones de créditos hipotecarios y endosos de pagarés
de chientes a favor del banco hasta B/2,551,098 y deposito a plazo.

Bance Imternacional de Costa Rica, S, 4.

Las obligaciones estan garantizadas con cesiones de créditos hipotecarios hasta por B/.2,190,622.

Banistmo, S. 4.

Linea de crédito por B/.1,500,000 con disposiciones hasta sesemta meses. La lnea de crédito
esta garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 150% del valor desembolsado v con
plazos mayores ¢ iguales a los del desembolso, finanzas entrecruzadas de las empresas afiliadas

ai Grupo Colfinanzas, S. A.

Banco Continental de Panama, S A

Linea de crédito por B/.1,500,000 con disposiciones hasta sesenta meses, La linea de crédito
esta garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 150% del valor de cada préstamo v

finanzas entrecruzadas de las  empresas

aftliadas  al

Grupo

Colfinanzas,

8.

St

Al



Grupo Mundial Tenedora, §. A,
v Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

22. Preéstamos y Deudas Generadores de Interés (continuacion

Banco General S A

Linea de crédito por B/.2,000,000 con disposiciones hasta sesenta meses. La linea de crédito
esta garantizada con endoso de pagarés de terceros por el 100% sobre el monto neto v finanzas
entrecruzadas de las empresas afiliadas al Grupo Colfinanzas, S, A

Banco Bilbao Vizcava Argentaria (Panamd), S, A.

Linea de crédito para adelantos por B/.4,225,000, renovable anualmente, la tasa de interés tiene
un diferencial del 1% sobre el depésito a plazo fijo.

Linea de sobregiro

Los sobregiros bancarios estan amparados bajo las lineas de crédito con Banistmo, S. A. v Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S. A.

Contratos de factoraje

Los contratos de factorajes por la suma de B/.5,000,000, correspenden a lineas de sobregiro
autorizadas v para descuento de primas por cobrar. Al 30 de junio de 2007.. Estas lineas fueron
otorgadas con garantia de los vencimientos futuros de las primas por cobrar facturadas.

23. Bonos Corporativos por Pagar

La Bolsa de Valores de Panamé autorizé al Banco la emisién de bonos corporativos por
B/.50,000,000 en una sola serie. De este total al 30 de jumio de 2007 se han colocado
B/.24,050,252. Estos bonos devengan una tasa de interés LIBOR a 3 meses mas 2.625%,
revisables trimestralmente, con vencimiento el 30 de abril de 2015, Los intereses son pagaderos
wrimestratmente y estan garantizados con cesiones de créditos hipotecarios.

El capital de los bonos corporativos se amortizara mediante abonos trimestrales, iguales v
consecutivos a partir del 30 de julio de 20035, estos bonos no podran ser redimidos
anticipadamente por ¢l Banco,

24. Vaiores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra
Al 30 de junio de 2007 v 31 de diciembre de 2006, los valores vendidos bajo acuerdos de

recompra corresponden a instrumentos negociables sin vencimiento v tasas de inferés anual
variables, entre cuye saldo es el siguiente:
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24.Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra (continuacién)

Vencimiento 2007 2006
Lehman Brothers Inc. 5.10% Jul-07 1,915,000 1,915,000
Lebtanan Brothers Inc. 3.4375 Dic-07 1,012,583 8,848,000
B/, 2,927,583 B/ 10,763,000

25, Montos Adeudados a Fendos de Fideicomiso

Los montos adeudados a fondos administrados corresponden a titulos financieros emitidos por la
Compafila Aseguradora a favor de los fideicomisos administrados a favor de terceros. Estos
titulos financieros devengan una tasa de interés entre 5% v 6.75% anual. A continuacion se
detallan los vencimientos de estos titulos financieros:

2067 2006
Vencimiento hasta un afio B/, 1251446 B/, 1,246,754
Vencimiento de uno a ¢inco afios -395,308 400,000
Total B/. 1,646,754 B/ 1646754
26. Gastos Acumulados por Pagar v Otros Pasives
2007 2006

Impuestos varios BL 4,726,251 B/ 2363647
Depositos en garantia recibidos por fianzas 1,183,409 329,980
Reservas laborales 1,015,990 248,344
Prima de antigiiedad e indemnizacion 1,007,203 731,843
Obligaciones a plazo determinado 208,924 -
Cheques certificados v fiscales 6,305,519 3,062,984
Intereses acumulados por pagar : 1,566,430 1,335,665
Acreedores varios 17,611,080 5,540,010
Otros pasivos 2,005,775 727040
Total B/, 35,036,582 B/ 14,339513

L
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26.  Gastos Acumulados por Pagar vy Otros Pasives (Continuacién)
Impuestos varios corresponden principalmente a los impuestos acumulados por pagar en
concepte de la suscripcion v cobros de primas de conformidad con la legislacién fiscal

panameiia.

La prima de antigliedad ¢ indemnizacidn corresponde a la acumulacién del pasivo laboral de
conforrnidad con la legislacion panamefia.

El detalle de otros pasivos por pagar es como sigue;

2007 2006
Primas por aplicar B/ 97.646 B/ 20,766
Cuentas por pagar varias 1,466,936 231,266
Otras 441,192 475,008
Tatal B/, 2,005,778 B/, 727,040
27, Inversion de Accionistas
2007 2006

20,000,000 acciones comunes clase “A”,
con derecho a voto, sin valor neminal,
ernitidas y en circulacion 14,729,576 acciones
20,000,000 acciones preferidas sin derecho a
voto, con valor nominal de B/ 1, sin emitir

B/, 48,058,060 B/ 48,058,060

Acciones preferidas de terceros en el Banco

Panamefic de la Vivienda, S. A, B/ 11,334,386 B/. 11,334,382
Acciones preferidas de terceros en

Aseguradora Mundial, §. A, 3,277,079 3,277,079
Acciones preferidas de terceros en

Grupo Mundial, Tenedora S. AL 34,076,000 -

Mediante escritura publica No.7763 de § de agosto de 2003, se establecié ¢l capital autorizado de
Grupo Mundial Tenedora, S. A. en 40,000,000 de acciones, constituido de la sigruente manera.
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27, Inversion de Accionistas{continuacion)

a. 20,000,000 acciones comunes con derecho a voto y sin valor nominal. La sociedad podrd,
mediante resolucién de su Junta Directiva, emitir v vender acciones comunes de tiermpo
en tiempo, por el precio que la Junta Directiva considere equitativo, o por el precio que
determinen o aprueben los tenedores de por to menos la mayoria de las acciones comunes
emitidas y en circulacion,

b 20,000,000 acciones preferidas, sin derecho a voto con valor nominal de US$1 de los
Estados Unidos de América. Las acciones preferidas podran ser ofrecidas v emitidas de
tiempo en tiempo, en upa 0 mds series, con derecho a dividendos acumulativos o
dividendos no acumulativos, a las personas y en la forma y en el momento que establezca
la Junta Directiva, y tendrén los derechos, preferencias, privilegios, restricciones v
limitaciones establecidos en el pacto social, y que se fijen en las resoluciones de la Junta
Directiva mediante las cuales se autorice la emision de cada una de dichas series de
acciones preferidas.  El dividendo anual que los tenedores de las_acciones preferidas
percibiran no sera en ninglin caso superior al doce por ciento {12%) anual. La sociedad
podra redimir las acciones preferidas en el tiempo v forma gue la Junta Directiva
determine, abonando 2 los tenedores el valor nominal de las mismas mas Ja proporcién
correspondiente a los interese devengados ¥ no pagados, en su caso, hasta el momento de
la redencién. En caso de la disolucion de la sociedad, las acciones preferidas seran
pagadas con prelacion sobre las acciones comunes,

El24 de febrero de 2005, la Junta Directiva autorizé la emisién de una oferta privada de acciones
preferidas Clase A no acumulativas con un valor de hasta B/.5,000,000 que consiste en
5,000,000 acciones con un valor nominal de B/.1 ¢ada una.

E} pago de dividendos de las acciones preferidas solo se realizara una vez sean declarados por la
Junta Directiva. Los dividendos seran equivalentes a una tasa fija de 7.5% anual sobre el valor
nominal de las acciones. El pago de los dividendos correspondientes a un perfodo anual, una vez
declarados, se realizaran mediante doce (12) pagos mensuales v consecutivos, los dias treinia
(30) de cada mes. Los dividendos se pagaran netos de cualquier impuesto sobre dividendos que
pudiesen derivarse de la inversion y los mismos serdn divididos no acumulativos. Las acciones
preferidas no tienen fecha de vencimiento.

Las acciones preferidas no tienen derecho a voz ni voto en las juntas generales de accionistas,
ordinarias o extraordinarias del Banco. El Banco podrd, a su entera discrecion. redimir las
acciones prefenidas en forma total o parcial. luego de transcurridos tres (3) afios desde la fecha de
ermusion de las acciones prefenidas

LFy
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27, Inversion de Accionistas{continuacion)

Durante el afio 2003, las acciones preferidas Clase A acumulativas fueron re-compradas a su
valor nominal por un monto de B/.1,500,000 y se emitieron nuevas acciones preferidas Clase A
no acumulativas por el monto de B/.3,005,000.

Las acciones preferidas Clase B no tienen dereche a voz ni voto en las juntas de accionistas y
cada accidn podrd devengar dividendos por una suma equivalente al 1% de las utilidades netas
que obtenga el Banco en cada ejercicio contable. A la fecha de estos estados financieros
consolidados el Banco no habia emitido acciones preferidas Clase B.

Las acciones preferidas de Aseguradora Mundial, 8. A., Clase “A™ con un valor nominal de R/.1
cada una devengan un interés anual que no sera superior al 12%.

Aseguradora Mundial, S. A. podré redimir las acciones preferidas en el tiempo v forma que la
Junta Directiva determine, abonando los intereses al valor nominal de las mismas. mas la
proporcién correspondiente a los intereses devengados v no pagados, hasta el momenio de la
redencion.

De acuerdo a la Resolucién de la Comisién Nacional de Valores No. 160-07 del 18 de junio de
2007, autorizé la emision piblica de Acciones preferidas no Acumulativas de Grupo Mundial
Tenedora, 8. A, Clase B con un valor nominal de un Balboa (B/.1), hasta por 40,060,000
acciones

28. Reserva de Previsién para Desviaciones Estadisticas y Riesgos Catastréficos v/o de
Contingencia

Reserva Reserva
para Riesgos para

Catastrificos y/o Desviaciones

de Contingencia Estadisticas Total
Saldo al 31 de diciembre de 2005 B/, 4,368,047 B/. 23061649 B. 6,669,696
Aumento a fondos de reservas 547,683 708,541 2,256,336
Sustitiueién de la reserva . 501,374 1,002,748
Saldo al 31 de diciembre de 2006 4,915,730 3,511,564 8,427,294
Saldos adquiridos en subsidiaria - -
Aumento a fondos de reservas 285,856 466,459 752,318
Restitucion de la reserva - 297,278 297,278
Saldo al 30 de junio de 2007 B/. 57201,587 B/, 4275301 B/. 9476887
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29. Ingreso Neto por Prima

2007 2006

Primas suscritas, neto

Primas suscritas de seguro directo B/, 70,164,169 B/ 41,266,542

Primas suscritas de reasegure asumido 4,062,998 -

Total B/l 74,227,167 B/ 41266542

Primas cedidas

Reaseguro cedido B/ 33,331,488 B/ 17,168,941

Reaseguro por exceso de pérdida 1,407,127 -

Retrocesiones 3,933,750 -

Total B/, 38,672,365 B/ 17168941
30. Ingresos Netos por Inversiones
2007 2006

Ganancia en venta de subsidiaria B/. - B/ -
Alquileres recibidos de inversiones en propiedades 64,964 6,555
Ingreso por inversiones 8,478,148 3,185,646
Ingreso por intereses — préstamos sobre polizas -

de vida 453,285 150,143
Dividendos recibidos 181,384 160,542
Uttlidad realizada en inversiones 1,096,508 2,263,681
Ingreso por intereses — depdsitos v cuentas de ahorro 813,678 265,190
Intereses sobre préstamos agentes y corredores - 15,053
Manejo de pdliza 1,778 1,556
Total B/. 10,789,743 B/. 6,048,366

)



Grupo Mundial Tenedora, 5. A.
v Subsidiarias

Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

30 de junio de 2007
31.  Ingreso Neto de Intereses v Comisiones de Servicios Financieros

2007 2006
Intereses ganados en:
Préstamos B/ 67886 B/ 5,889 808
Depésitos a plazo en banco 2,115,586 723,023
Total de intereses ganados 2,183,472 6,612,831
Comisiones ganadas en:
Comisiones 775,825 1,919,429
Préstamos 3,286,221 1,788,322
Servicios ﬁnanai_ems . 193,428 332,268
Total de comisiones ganadas 4,255,474 4,040,019

32.  Gastos Generales y Administrativos

Salarios y prestaciones
Honorarios profesionales
Publicidad

Depreciaciones v amortizaciones
Lnpuestos

Reparaciones y mantenimiento
Seguros

Alquiler

Luz v weiéfono

Licencias y software
Atenciones

Papeleria y ftiles de oficina
Transporte

Donaciones

Gastos bancarios

Cuofas v suscripeiones

Gagtos generaies

B/. 6,438,946

B/, 10,652,850

2007
B 7,554,050
1,183,660
748,110
845,403
294,098
301,195
290,959
529,085
425,067
186,531
117,636
175,687
183,661
39,109
94,266
74,057
5,094,694

B/, 18,137,268

2006
B/ 4,312,485
861,336
143,226
107.625
230,769
167,204
284,599
43,613
148,647
33,946
42,418
459,351
44,980
152,624
742,405
132,019
1,496,033

B/, 9,403,284

[
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33.  Utilidad Basica y Diluida por Accién

Las utilidades basicas y diluida por accién se calculan dividiendo la utilidad neta para el afio
atribuible a accionistas de acciones comunes emtre el numero promedio ponderado de acciones
comunes vigentes durante el afio,

De acuerdo a regulaciones fiscales vigenies las declaraciones del impuesto sobre la renta de las
entidades constituidas en la Repiblica de Panama estan sujetas a revisién por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) Gltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de
diciembre de 2006

2007 2006

Utilidad neta atribuible a tenedores de acciones

comunes B/, 8555999 B/ 2706176
Numnero promedic ponderado de acciones comunes

en circulacidn — 29.57 14,729,576
Utilidad neta por accién basica en circulacién B/ 058 B/ 0.18
34.  Dividendes Pagados v Propuestos

2007 2006

Propuesto para aprobacién de Junta Directiva
Dividendos de capital en acciones comunes:

Dividendos final para el afio 2006 - (.55 centavos

(2005 - 0.36 cents) B/, 8,101,266 B/ 50906345
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35.  Impuesto sobre 1a Renta

Los componentes principales del gasto de impuesto sobre la renta por el periodo de tres meses al
30 de junio de 2007,

2007
Estados Consolidados de Resaltados

Impuesto sobre la renta estimado B/. 1,236,229

Gasto de impuesto sobre la renta registrado en
el estado consolidade de resultados relativo al

origen y reversion de diferencias temporales -
B/ 1,236,229

La conciliacién entre el gasto de impuesto v 1a utilidad proveniente de actividades de operacidn
por el periodo terminado al 31 de marzo de 2007, es como sigue:

2007

Utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta: B/. 10,434,890
Menos:
Ingresos no gravables 12,231,382
Mas:

Efecto fiscal de ingresos exentos v operaciones

de fuente extranjeras 5,917,257
Base impositva’ B/, 4,120,765
Impuesto sobre la renta estimado B/. 1,236,229
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36. Fideicomiso de Servicios Hospitalarios, Jubilacion, Cesantia y Otros

Dentro del curso normal de sus negocios, Aseguradora Mundial, 8. A. y Mundial Servicios
Fiduciarios mantienen operaciones fuera del balance general consolidado. Estas operaciones,
controladas mediante cuentas de orden, incluyen la administracién de fondos en fideicomiso de
jubilacion, servicios médicos hospitalarios v manejo de fondos de cesantia, los cuales se detallan
a continuacion:

2007 2006

Fideicomiso por fondos de jubilacion B/, _33.997.98¢ B/.L__7.656513
Fideicomiso de administracion B/. A6,588,530 B/ 22912250
Fidewcomiso de garantia BL.. 3180914 B/, 3292236
Fideicomiso de Inversidn B, 4512077 B.L_ 395308
Fideicomiso de Titwlarizacion B, 9568603 B. -
37.  Revelaciones de Partes Relacionadas

30 de junio 31 de diciembre 36 de junio 3} de diciembre

2007 20066 2007 2008

En los Batances Generales Consolidados
Inversion en Asociadas Bi. 1467218 B/ 1,292919 B - B -
Inversion disponibie pars Iz venta B/ 2,000,000 B/ 2,000,000 B - B/ -
Préstamos B/ 3,413,931 B/. 9,345 983 B/ 4,467,328 B/ 2,424,740
Interses por cobrar 5,699 110,204 135,589 4,945
Arrendamientos 176,604 377766 189,081 -
Pasivos
Depasitos recibidos de clientes B/ 7,018602 B/ 17891720 B/ 5,93537% B/ 3916527
Intereses por pagar B/ 8977 B/ - B 13,218 B/ -
En los Estados de Resultades Consolidados
Intereses Ganados B/, 694,217 B/ 530,660 B/ 66,756 B/, 25.772
Intereses Pagados B/ 236,705 B/, 360,333 B/, 130,182 B/ 65,593
Participacién en Asociadas B/, 178,000 B/, 769,000 B/ - S, -
Gastos de Honorarios B/ - B/ 18,750 B/ 76,188 B/ 262000
Dietas B/ - B - BL 12,500 B 34,000
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38.  Compromises y Contingencias
Litigios y contingencias

El Grupo es parte demandada producto de diversos reclamos v acciones legales derivados del
curso normal de su negocio. En la opinion de la Administracién del Grupo v de sus asesores
legales, actualmente la disposicion final de estos asuntos no tendré un efecto adverso importante
en la situacion financiera, resultados de operaciones y solvencia del Grupo. Entre los procesos
pendientes se detallan, a continuacidn, los de mayor cuantia:

Procesos en que la Compaiiia es parte demandante:

Aseguradora Mundial, S. A. ha demandado a Reinassance Insurance Co. por B/.1,200,000 en
concepto de cobros de reaseguros. El fallo en Primera Instancia resulté favorable al demandado.
Los asesores legales del Grupo apelaron la decision v consideran que la resolucion final debera
ser favorable al Grupo.

» La Compafiia Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario mercantil por parte del
Colegio Maria Inmaculada por la suma de B/.603,587. El caso se encuentra en primera y
segunda instancia, hay sentencia favorable a la Aseguradora, pero ¢} actor ha recurrido en
casacién. Los asesores legales de la Aseguradora apelaron la decisién y consideran que la
resolucion final deberd ser favorable a la Aseguradora.

» La Compafifa Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de Fabrica de Papel,
S. A. quien demanda la suma B/.1,000,000. El caso estd en espera de que se dicte sentencia
de primera instancia. El limite de responsabilidad de la Aseguradora es por B/, 1.000,000
sobre el cual ya se ha finiquitado el reclamo a la demandante por la suma de B/.552,558. No
se anticipan desembolsos adicionales.

» La Compafita Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de Gilberto Pineda
quien demanda por la suma de B/.110,884. Este caso se encuentra en etapa de practicar
pruebas. Los asesores Jegales de la Aseguradora estiman que ¢l caso es favorable a la
Aseguradora.

» La Compafia Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de Valencia &
Young, 5. A. por la suma de B/.151,970. Los asesores legales de la Aseguradora estiman que
el caso es favorable a la Aseguradora.
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38. Compromisos y Contingencias (continuacién)

[ ]

La Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de Miriam Diaz de Arrocha
por la suma de B/. 151,494.80. El caso se encuentra en etapa de practicar pruebas. Los
asesores legales de la Aseguradora estiman que el caso es favorable a la Aseguradora.

La Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de Yamileth Y. Mordn por la
suma de B/. 200,000. Ei caso se encuentra pendiente de notificar a uno de los demandados.
Los asesores legales de la Aseguradora estiman que el caso es favorable a la Aseguradora.

La Aseguradora mantiene pendiente juicio ejecutivo comun por parte de John Barton por la
suma de B/. 100,000. El caso se encuentra pendiente de remate de la finca. -Los asesores
legales de la Aseguradora estiman que se puede recuperar parte del crédito.

la Aseguradora mantiene pendiente juicio ordinario por parte de UNISYS por la suma de
B/.588,748. El caso se encuentra en etapa de practicar pruebas. Los asesores legales de la
Aseguradora estiman que el caso es favorable a la Aseguradora.

Aseguradora Mundial, S. A. ha demandado a Reinassance Insurance Co. por la suma de
B/.1,200,000 en concepto de reaseguros. Se dictd sentencia absoluta de primera instancia, la
cual la Aseguradora ha apelado ante el Primer Tribunal Superior. Los asesores legales de la
Aseguradora consideran que la resolucion final debera ser favorable a la Aseguradora.

Demanda del Sr. Douglas Rocha contra la Compafifa por la suma de B/.800,000 alegando
dafios y perjuicios producio de un accidente de transito. Este caso se encuentra en etapa de
Pruebas y Contra Pruebas. Los asesores legales de la Compaiiia confian en que su defensa
SeTd exitosa.

Demanda de Reconvencion de Mayor Cuantia propuesta por el Sr. Chandri Tejoomal dentro
del Proceso Declarativo de Nulidad propuesto por Aseguradora Mundial, S. A. en contra del
St. Chandri Tejoomal solicitando la declaracion de mulidad de cinco (3) polizas de seguros
de vida contratadas por Ia Sra. Mayra Chandrt Nathani, por fraude en las declaraciones
bechas en las solicitudes de seguro. El Sr. Chandrii Tejoomal solicita el pago de
B/.1,200,000. La Compafiia, por intermedio de sus asesores legales han solicitado

la nulidad de la propuesta v pretenden oponerse enérgicamente a las pretensiones del
demandante. Bl proceso estd en admision de pruebas y para resolver solicitud de
acumuiacion con otros procesos de nulidad propuestos con otras aseguradoras contra el
mismo St. Chandrih Tejoomal por las mismas razones. Los asesores legales opinan que de
las cinco (5) polizas, tres (3) sean declaradas nulas por lo que el riesgo méaximo de la
Compafila es en la otras dos (2) y hasta por un monto de B/.450,000. La Compafiia ha
establecido una provisién para cubrirse de esta posible contingencia.

o
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38. Compromisos y Contingencias (continuacién)

» La Compafifa Aseguradora mantiene ofros procesos legales pendientes como producto de sus
operaciones de seguros que ascienden, aproximadamente, a la suma de B/.1,000,000. Los
casos estan en sus etapas iniciales y no es posible anticipar su resolucién final. Sin embargo,
se considera que ¢l efecto neto resultante de los fallos favorables y los fallos adversos no sera
material.

Compromiso

En septiembre de 2006, Baoco Panamefic de la Vivienda, S. A. suscribié un Acuerdo de
Intencion para la adquisicion de hasta el cincuenta y un por ciento (51%) del capital social de la
empresa Giros & Finanzas, 8.A. Compafiia de Financiamiento Comercial, sociedad anénima
colombiana, autorizada bajo las leyes de la Republica de Colombia para dedicarse al negocio de
compafiia de financiamiento comercial, bajo Ia vigilancia de la Superintendencia Financiera de
Colombia. El cierre definitive de esta operacion estd condicionado, entre otras cosas, a la
aprobacién por parte de la Superintendencia de Bancos de Panamd y la Superintendencia
Financiera de Colombia. Al 31 de diciembre de 2006 atn estd pendiente la aprobacion de la
Superintendencia Financiera de Colombia.

39.  Crédito Fiscal por Intereses Preferenciales a Prestatarios

La Ley 65 del 29 de octubre de 2003 prorrogé por cinco afios la Ley 50 del 27 de octubre de
1999, la cual a su vez prorrogé por cinco afios la Ley 28 del 17 de mayo de 1994, la cual a su vez
prorrogé por cinco afios, a partir del 21 de mayo de 1994, la Ley 3 del 20 de mavo de 1985,
meodificada por la Ley 11 del 26 de septiembre de 1990 que establece un régimen de intereses
preferenciales sobre los créditos hipotecarios para viviendas nuevas cuvo precio de cCOmpra o
construccion no exceda B/.62,500. Las entidades bancarias que otorgan préstamos hipotecdrios
con intereses preferenciales reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por los primeros diez
(10) afios de vida del préstamo, por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que el
Banco hubiese recibido en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia en el mercado,
que haya estado en vigor durante ese afio, y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacion a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

El crédito fiscal bajo la Ley 3 de 1985 puede ser utilizado para el pago de impuestos nacionales,
incluyendo el impuesto sobre la rema. El crédito fiscal bajo la Ley 11 de 1990, 1a Lev 28 de
1994 y la Ley 50 de 1999 puede ser utilizado Umicamente para el pago de impuesto sobre la
renta. Si en cualquier afio fiscal el Bance no pudiese efectivamente utilizar todos los créditos
fiscales a que tenga derecho, entonces podra utilizar el crédito excedente durante los tres afios
stguientes, a su conveniencia. o transferirlo, en todo o en parte, a otro contribuyente.
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39.Crédito Fiscal por Intereses Preferenciales a Prestatarios (continuacion)

El Banco registrd la suma de B/.1,642.255 (2006 — B/.1,060,888) como ingresos de operaciones
por razén de la fasa preferencial de intereses sobre préstamos hipotecarios otorgados.

El saldo por realizar de créditos por intereses preferenciales asciende a B/.3,686,392 {2006 —
B/.3.674,993). Al 31 de diciembre de 2006, este crédito estd sujeto a reconocimiento y a
revision por la autoridad fiscal, la cual emite una resolucién por el valor reconocido una vez
conciuido el procedimiento.

La Administracion estima que el valor registrado en libros del Banco se aproxima,
sustancialmente, a su valor de realizacion. Al 30 de junio de 2007, el Banco realizé venta de
crédito por intereses preferenciales sobre préstamos hipotecarios por B/.2.864,802 (2006 -
B/.2,885.972).

40, Cuentas de Orden

Al 30 de junio de 2007 y 31 de diciembre de 2006 e} Grupo mantiene saldos de cuentas de orden
como se detalla a continuacion:

2007 2006
Contra garantias de fianzas B/, 5,407,393 B/ 5,408,566
Recobros v salvamentos Bi. 2823713 R/ 2,823,713
Cuentas de inversion B/, 188,395,609 B/ 353442040

41. Combinacién de Negocios

Al 30 de junio de 2007, el Grupo a través de Mundial Desarrolio de Negocios, 8. A, ¥ Banco
Panamefio de la Vivienda, S. A., realizé adquisiciones de compafiias de seguros y banco gue
operan en paises de Centro América v Colombia.

El costo y flujos de efectivo de estas adquisiciones fueron el siguiente:

Efectivo usado en las adquisiciones de las subsidiarias B/ 36,086,720

Costos relacionados 1,050,460

Costo de ias adguisiciones 37,737,180

Efective v equivalente de efectivo de las subsidiarias (6,907,395

Fryos de efectivo usado en Jas adquiciones de subsigiaras B/ 3,829 7X5
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41. Combinacién de Negocios (continnacién)

A continuacion detallamos los activos netos adquiridos v la plusvalia que resultaron:

Compafiias de Seguras del Pacifico, 8. A.

El 12 de abril de 2007, e} Grupo adquirié el 100% del patrimonio de Compafiia de Seguros del
Pacifico, S. A., compafifa de seguros en los ramos de dafios, personas v fianzas en la Republica

de Nicaragua.

Efectivo pagado
Costos directos relacionados a la adguisicion

Costo de la subsidiaria adquirida

Valor razonable de los activos netos adquiridos

Plusvalia

B/, 4,677,260
267,625

4,944,885
(4,002,793)

B, 942 092

El valor razonable de los activos adquiridos y de los pasivos asumidos en la adquisicién de

subsidiaria ha sido como sigue:
Activos

Efectivo

Inversiones

Primas por cobrar

Otras cuentas por cobrar

Cargos diferidos

Participacion de reaseguradores en reservas
Otros actives
Propiedades, equipo y mejoras, neto

Pasivos

Reserva Matemdtica
Reserva técnica
Reserva de siniestros
Reasegure por cobrar

Acreedores varios

ACtivos netos
Piusvalia generada
Costo de la subsidiaria adquirida

849,969
4,190,678
1,068,355

622,959

224,259

200,645

12,454
72,322

7,340,038

141,804
861,764
551,533
962,564
819,580

3,337,245

4,002,793
942,092

B/,

4,944,885
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41, Combinacién de Negocios (Continuacion)

Aseguradora La Nacidn, 8. 4.

El 13 de abril de 2007, el Grupo adquirit el 100% del patrimonio de Aseguradora La Nacion, S.

A, compafifa de seguros especializada en seguros v reaseguro.

Efectivo pagado B/,

Costos directos relacionados a la adquisicion

11,848,261
301,704

Costo de Ja subsidiaria adquirida

Valor razonable de los activos netos adquiridos

12,149,965
(6.408,387)

Plusvalia B

5,741,578

El valor razonable de los activos adquiridos y de los pasivos asumidos en la adquisicién de la

subsidiaria ha sido como sigue:
Activos
Efective

Inversiones

Primas por cobrar

Otras cuentas por cobrar
Cargos diferidos
Reaseguro por cobrar

Participacién de reaseguradores en reservas
Otros activos
Propiedades, equipo ¥ mejoras, neto

Pasivos
Reserva Matematica

Reserva técnica

Reserva de siniestros
Reaseguro por cobrar
Comisiones

Acreedores varios

Activos netos
Plusvalia generada
Costo de 1z subsidiaria adquirida

B/ 137,174
8,515,483
2,970,852

530,265
166,131

853,225
8,636,324

115,892
22,025,345

5,233,398
6,463,406
1,351,249
375,627
2,193,278
15,616,958

6,408,387
5,741,578

B/, 12,149,965
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41. Combinacién de Negocios (Continuacion)
Afianzadora La Nacion, S. 4.

El 13 de abril de 2007, el Grupo adquirié el 100% del patrimonio de Afianzadora La Nacion, S.
A., compaifiia afianzadora.

Efectivo pagado B/. 610,163
Costos directos relacionados a la adquisicion -
Costo de la subsidiaria adquirida 610,163
Valor razonable de los activos netos adguiridos {314,026)
Plusvalia B/ 296,137

El valor razonable de los activos adquiridos y de los pasivos asumidos en la adquisicion de la
subsidiaria ha sido como sigue:

Activos
Efective B/ 68,932
Inversiones 286,715
Primas por cobrar 9,570
Otras cuentas por cobrar 14,666
Reasegure por cobrar 30,211
Participacion de reaseguradores en reservas 42,119
452,213
Pasivos
Reserva técnica 21,189
Reserva de siniestros 36,456
Reaseguro por cobrar 46,837
Comisiones 18,349
Acreedores varios 15,357
138,187
Actives netos 314,026
Plusvalia generada 296,137
Costo de la subsidiaria adquirida B/, 610,163
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41. Combinacidn de Negocios {Continuacion)
Seguros Lana, S A.

El 13 de abril de 2007, el Grupo adquirié el 100% del patrimonio de Seguros Lana, S. A.,
compafifa comercializadora de seguros y flanzas.

Efectivo pagado B/ 161,035
Costos directos relacionades a la adquisicion -
Costo de 1a subsidiaria adquirida 191,035
Valor razonable de los activos netos adquiridos (304,721
Plusvalia B/, 314

El valor razonable de los activos adquiridos v de los pasivos asumidos en la adquisicidn de la
subsidiaria ha sido como sigue:

Activos
Efectivo B/ 51,846
Primas por cobrar 62,083
Otras cuentas por cobrar 3,158
117,119
Pasivos
Acreedores varios . 16,398
16,398
Activos petos 106,721
Plusvalia generada 314
Costo de la subsidiaria adguirida B/ 101,035
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41. Combinacién de Negocios (Continuacion)

Giros & Finanzas, Compariia de Financiamiento Comercia, S, A.

E1 29 de abril de 2007, el Grupo adquirio et 51% del patrimonio de Giros & Finanzas, Compafifa

de Financiamiento Comercial, $.A., compafita dedicada al negocio de financiamiento comercial

en la Reptiblica de Colombia.

Efectivo pagado
Costos directos relacionados a la adguisicion

Costo de Ia subsidiaria adguirida

Valor razonable de los sctives netos adguiridos
Plusvalia

Bl 18,150,000
287,156
18,407,156
(6,103,778)
B/ 12,303,378

El valor razonable de los activos adquiridos v de los pasivos asumidos en la adquisicién de

subsidiaria ha sido como sigue
Aciivos:

Efectivo

Inversiones

Préstames por cobrar

Cuentas por cobrar

Propiedad, mobiliario v equipos
Otros activos

Pasivos

Depositos recibidos
Fondes interbancarios
Créditos de bancos
Cuentas por pagar

Impuestos
Gastos acumulados por pagar

Activos netos

Plusvalia generada

Activo intangible

Costo de la subsidiaria adguirida

B/ 5,668,158
4,882,495
15,135,974
1,318,903

1,653,502

713,582

28,772.614

16,040,477
814,523
20,704
4,472,340
867,651
453,141

22,668,836
6,103,778
6,766,813
5,536,565

B/ 18,407,156
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41. Combinacién de Negocios (Continuacion)
Seguros de Occidente, S. A. Seguros de Personas
El T de junio de 2007, el Grupo adquirié el 100% del patrimonio de Seguros de Occidente, S. A,

Seguros de Personas, compafiia dedicada al negocio de seguros de personas en la Republica de
El Salvador,

Efective pagado B/, 1,300,000
Costos directos relacionados a la adquisicién 223975
Costo de la subsidiaria adquirida 1,523,975
Valor razonable de los activos netos adquiridos (974.46T)
Piusvalia B/ 549,507

El valor razonable de Jos activos adquiridos y de los pasivos asumidos en la adquisicién de la
subsidiaria ha sido como sigue:

Activos
Efeciivo B/ 3317
Inversiones 794,340
Onras cientas por cobrar 57
Cargos diferidos 196,010
Propiedades, equipe v mejoras, neto 49,065
980,789
Pasivos
Acreedores varios 6,322
6,322
Activos netos 274,467
Plusvalia generada 549 507
Costo de §a subsidiana adguirida B/, 1,823.975

71



Grupo Mundial Tenedora, S, A.
y Subsidiarias Estados Financieros

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

42. Vencimiento y Concentracién Significativa de los Actives vy Pasivos del Negocie de
Banca

Los vencimienios de activos y pasivos mas importantes que no se revelan en ofra parte de los
estados financieros consolidados, son los sigmentes:

2007 2006
Activos
Depésitos a plaze en bancos
Hasta 3 meses B/, 79,773,363 B/ 67,155,088
Préstamos
Sobregiros B/ 13,455,010 B/ 7,587,955
Tarjetas de crédit 4,397,252 2,531,677
Hasta 3 meses 5,887,086 5,203,943
De 3 2 6 meses 9,581,661 8,908,471
De 6 meses & 1 afio 8,672,197 34,343,201
Mas de | afo 291,463,916 173,467,011
Yencides v morosos : 4,473,045 4,119,333
B/ 341,930,167 B/ 236,161,591
Pasives
Depdsitos ép]am hasta 3 meses B/ 76,927,105 B/ 61,092,69]
Depbsitos & plazo de 3 a 6 meses 47,481,833 40,423,913
Depésitos a plazo de 6 meses a 1 afip 46,579,164 50,175,131
Depdsitos a més de 1 afto 218,911,007 117,103,052

B/, 389899108 B/ 1268704 787

Al 30 de junio de 2007, los préstamos a mas de un afio incluyen préstamos gque vencen hasta
cinco afios, los cuales ascienden a B/.137,555,530 {2005 - B/.54,131,212) y préstamos con
vencimientos mayores a cince afios por B/.153,908,386 (2006 - B/.119,335,799).

El rango de les tasas de interés anual de los activos y pasivos referidos anteriormente, es como
sigue:

20067 2006
Desde Hasta Desde Hasia
Deposifos a plazo en bancos 4.13% 3.32% 4.25% 5.32%
Préstamos 1.75% 24% 1.75% 2484
Depositos a plazo recibidos 1.75% 7.258% 31.530% 7.25%

Los depositos a plazo recibidos incluyen un depdsito que tiene una tasa de interés anual de
8.875% y saldo de B/.107,745, constituido et § de Mayo de 2000 con vencimiento el 6 de Mavo
de 2608,
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43. Vencimiento y Concentracion de Activos y Pasivos mas importantes
La concentracién de activos y pasivos mas importantes por regién geografica es la siguiente:

30 de junio de 2007
Otros
Paises de Estados
América Lating Unidos de
Panamd y el Caribe Anmdrica Total
Activos:
Depdsitos en bancos:
Ala vista B 5,446,711 B/ %90.962 B/ 4,684,036 B/ 11,021,708
A plazo 79,773,363 - - 79,773,363
B/, 85220074 B. 890,962 B/ 4,684,036 BL  90,795.072
Préstamos B/, 291,400,562 B/ 33479425 B/ 388,340 B/, 325268327
Inversiones B/, 101,422.638 B/ 155,000 B/ 120,013,380 B/ 211,631,018
Pasivos:
Depositos:
Alavista B/, 31213,57%  BL 2,613,081 B/. - B/ 33,831,630
De ahorros 48,246,691 8,014,068 - 36,266,756
A plazo 322,697,363 37,150,850 - 359,848,213
B/ 402157633 B/, 47781966 B/ - Bl 449,940,599
31 de diciembre de 2006
Otros
Paises de Estados
América Latina Unidos de
Panamd y el Caribe América Total
Activos:
Depésitos en baneos:
A la vista B/, 3396012 B/ - BLOO10,829633 B/ 14,225 645
A plazo 71,776,375 - 379,336 72,185,711
B/, 75,172,387 B/ - BL 11208969 B/ 86,381,356
Préstamos B/ 232936410 B/ -~ B/ 503,694 B 233440104
Inversiones B/ 83446478 B/ 1065100 B/ 76196907 B/ 160,708,485
Pasivos:
Depositos:
A la vigta B/ 18,740,206 B/ 1,416,405 B - B —1.1536,609
De ahorros 26,697,492 1,317,336 - 28,014,828
A plazo 230,996,337 3,870,910 I34.967 242
B/, 277434030 B/ 6,704,649 B/ - B/ 284138679
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44. Informacion por Segmentos

El formato primario de! informe enfoca los segmentos de negocio, va que los riesgos v tasas de
retorno del Grupe estan afectados predominantemente por diferencias en los productos y
servicios brindados.

La siguiente tabla presenta informacion de ingresos v ganancias € informacién de activos y
pasivos relacionados con los segmentos de negocios del Grupo correspondiente a los seis meses
terminados el 30 de junio de 2007 v 31 de diciembre de 2006.

2007
Seguros Banca Inversiones Ovos Eliminaciones Total

Ingresos por intareses

¥ comisiones 36,805,717 23,148,568 1,273,487 694,602 - 61922294
Gastos de intereses v

provisiones , netas (745,787 {12,342,849) - . - {13,088,636)
Otros ingresos

(gastos) - 1,736,982 8,499 - - 1,745,481
Gastos Generales v

adrmnistrativos (30,283,545} (8,364,682) {B78,304) (496,336} - (40.022.867)
Unilidad del segmento amdes

del impuesto sobre renta 8,776,385 4,178019 403,602 198,266 - 10,556,272
Activos del segmento 172,555,105 599,509,353 2,383,953 84361608  (119.380592) 839425427
Pastvos del segmento 132,767,483 541,514,598 611,203 2,065,449 (38,225,162)  688,733571
Patrimonic del sepmento 87,241,950 48,529.638 1,772,756 82,296,159 (81,155430) 138,685,068
Intereses minoritarios 2,541,672 9,465,116 - N - 12,006,788

2006
Seguros Banea Inversignes Orros Elimiraiciones Total

Ingresos por intereses

¥ comisiongs 55,58%. 702 22,351,753 2,975,517 1.956,411 (767,260} B2, 146,123
Gastos de intereses v

provisiones , netas (16,236)  (14.250,026) - . - (14,266262)
Otros ingresos

{gastos) 1.176,03) 7.799.842 22,445 - - 8998338
Gastos Generales y

administrativos (46,835,695} {9.655,709% {2.404,393) (1,272.897) TET 260 59,401 434}
Uhilidad del segmento antes

del impuesto sobre renta 9913822 6,245 860 593,569 723,514 - 17,476,763
Activos del segmento 235713949 392,626,310 2033660 79362019 (104,922293) 504,813,643
Pasivos del segmento 160,014,128 364 858823 S8I.EN 12,944 744 42,745,163y 493 668,386
Fatrimonic det segmento 71,825,443 217022 1,445 806 66,4172758 (62,177,130 98,662,374
Intereses minoritarios 3,874418 6,610,465 - - - 10,484 .83
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45. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieres
Negocio de banca

Los principales instrumentos financieros del Grupo, ademas, de los derivativos, son los
préstamos bancarios, sobregiros, bonos, arrendamientos financieros, contratos de compra,
efectivo, y depositos a plazo. El propésito fundamental de esos instrumentos financieros es
proveer finanzas para las operaciones del Grupo. El Grupo tiene otros activos y pasivos

financieros, tales como cuentas por cobrar y por pagar, que surgen directamente de sus
operaciones.

El Grupo lleva a cabo también transacciones derivativas, incluyendo principalmente
instrumentos de cobertura de interés.

Riesgo de Seguros

El principal riesgo del Grupo ante los contratos de seguros es que Jos pagos de beneficios y
siniestros de los reclamos actuales, o su ocurrencia difieran de las expectativas, Esie riesgo s
influenciade por la frecuencia de los reclamos, beneficios y siniestros actuales pagados ¥
desarrollo subsecuentes de los reclamos de larga duracion. El objetivo del Grupo es asegurarse
que las reservas disponibles son suficientes para cubrir estos pasivos.

El Grupo maneja este riesgo a través de la diversificacion de riesgos de seguros, analisis del
comportamiento de los productos, ajuste de tarifas, seguimiento de politicas rigurosas de
aceptacidn de riesgos y retencién, administracion de concentraciones de riesgos, asi como un
adecuado analisis sobre las coberturas de los acuerdos de reaseguros.

El principal riesgo al que el Grupo estd expuesto se derivan de los seguros de vida los cuales se
describen a continuacidn:

Riesgo de Mortalidad: riesgo de pérdidas debido a que la ocurrencia de la muerte de los
tenedores de las pélizas sea diferente a las expectativas establecidas por la administracién. Es
determinada con base en informacion histérica del Grupo de acuerdo al tipo de contrato, v es
revisada y ajustada cuando es apropiado para presentar la experiencia del Girupo,

Riesgo de Morbilidad: riesgo de pérdidas debide a que la incidencia relativa de enfermedad de
los tenedores de las pélizas sea diferente a las expectativas establecidas por fa administracion.
Es determinada en base en informacion histérica del Grupo de acuerdo al tipo de contrato, y es
revisada y ajustada cuando es apropiado para presentar la experiencia del Grupo.

Riesgo de Longevidad: riesgo de que las expectativas de vida de los tenedores de las pélizas sea
diferente a las expectativas establecidas por la administracion para la  determinacion,

-~
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
30 de junio de 2007

45. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros (continuacion)

Es deferminada en base en los estandares aceptables de la industria y es revisada y ajustada
cuando es apropiado para reflejar la experiencia del Grupo.

Riesgo de Retorne de Inversiones: riesgo de pérdidas debido a que el retorno de las inversiones
sea diferente a las expectativas. Es determinada en base en la tasa promedio de las inversiones
que respaldan las reservas de contratos de seguros, asi como la expectativa sobre el futuro
econdémico v desarrolio financiero de la cartera.

Riesgo de Reaseguros

Para reducir su riesgo potencial sobre coberturas de seguros, el Grupo cede ciertos niveles de
riesgos a reaseguradores, Los contratos de reaseguros no liberan al Grupo de la responsabilidad
directa sobre las obligaciones con sus asegurados. El principal riesgo del Grupo respecto a los
contratos de reaseguros es el riesgo de crédito, en la medida en que el reasegurador no pueda
enfrentar su obligacion asumida en los contratos de reaseguros. Para reducir este riesgo, el
Grupo Considera la seguridad relativa al seleccionar un reasegurador, la cual se evalia de
acuerdo a la informacion de las calificaciones piblicas y a investigaciones internas. En adicién
el Grupo diversifica la cartera de reaseguradores, para que el Grupo no dependa de forma
significativa de un mismo reasegurador.

Riesgo de liquidez

El objetivo del Grupo es mantener un balance entre la continuidad de fondeo y flexibilidad
mediante el uso de sobregiros bancarios, préstamos, bonos, acciones preferidas y arrendamientos
financieros. La politica del Grupo es que no mas del 14% de los préstamos deben vencer en un
periodo de doce meses,

Riesgo de crédite

El Grapo negocia inicamente con terceras partes reconocidas, el crédito reconocido. Es politica
del Grupo que todos los clientes que deseen negociar términos de crédito sean swjetos &
procedimientos de verificacion de crédito. Adicionalmente, los saldos por cobrar son vigilados
permanentemente con el resultade de que la exposicion del Grupo a cuentas malas no es
significativo.

Con respecto a riesgos de crédito de otros activos del Grupo, que comprenden efectivo v
equivalentes de efective, activos financieros disponibles para la venta v ciertos instrumentos
derivativos, ka exposicién del Grupo a riesgo de crédito surge por incumplimiento de la contra-
parte, con una exposicion maxima igual al valor del instrumento. Como el Grupo negocia sélo
con terceras partes reconocidas, no hay requerimiento de colateral.
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45. Objetivos y Politicas en el Manejo de Riesgos Financieros (continuacion)
Riesgo de interés en el flujo de caja

La exposicion del Grupo al riesgo de cambios en el mercado de las 1asas de interés se relaciona
primariamente en las deudas a largo plazo con tasa flotante de interés. La politica del Grupo es
manejar su costo de interés usando la mezcla de adeudos con tasas fijas v variables. Para manejar
esta mezela de una manera costo/eficiente, el Grupo adquiere instrumentos de cobertura de
interés, con los cuales el Grupo acuerda intercambiar, a intervalos especificos, la diferencia entre
la tasa fija y la variable montos calculados en base a un monto nocional de capital principal
acordado. Estos instrumentos estan disefiados para proveer cobertura a deudas.

Riesgo de fluctuaciones de tasas de interés

Las operaciones del Grupo estan sujetas al riesgo de fluctuaciones de tasas de interés, dado que
los activos que devengan intereses v los pasivos que causan intereses vencen o se les renueva
tasas en diferentes periodos o los montos varian. Los vencimientos contractuales de los
instrumentos financieros mas importantes se revelan en la Nota 19. El Grupo mantiene controles
que permiten Ja administracién adecuada de los riesgos de tasas de interés.

46. Valor razonable de los Instrumentos Financieros

Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron efectuados por la Administracién para
estimar el valor razopable de cada categoria de instrumento financiero en el balance general
consolidado y aquellos controlados fuera del balance general consolidado.

a  Efectivo y equivglentes de efectivo/intereses acumulados por cobrar/cuentas por
cobrar/depdsitos a la vista y de ahorros de clientes/intereses acumulados por
pagar/otros pasives/cartas de crédito:

Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

b. Valores
El valor razonable de los valores para tenencia por un periodo indefinido ests basado
en cotizaciones de precios de mercado, el cual es revelado en la Nota 5.

Los valores cuya iniencién es mantenerlos hasta su vencimicnio se presentan
sobre la base de costo amortizado.




Grupo Mundial Tenedora, §. A.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
39 de junio de 2007

46. Valor razonable de los Instrumentos Financiercs (Coptinoacion)

a. Préstamos
El valor razonable de los préstamos con vencimiento de un afio o menos, se aproxima
a su valor razonables, por su paturaleza es a corte plazo. La Administracion ha
determinado que no es practico estimar el valor razonable de los préstamos con
vencimiento de uno & cinco afios o mds, por su naturaleza es largo plazo.

b. Depositos
El valor razonable de los depésitos a plazo con vencimiento de un afio o menos, se
aproxima a su valor razonable, que su naturaleza es a corto plazo. La Administracién
ha determinado que no es practico estimar el valor razonable de los préstamos con
vencimiento de uno a cinco afips 0 mas, por su naturaleza es largo plazo.
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Grupo Mundial Tenedora, 8. A. v Subsi

CONSOLIDACION DE LOS BALANCES GENERALES

38 de junio de 2007

Activos

Inversiones
Inversién en valores, préstarmos y depdsitos
Enversitn en asociadas

Total de inversiones

Prestamos por cobrar, neto
Efectivo en caja y depodsitos bancarios
Primas y documentos por cobrar:

Primas de asegurados, neto

Reaseguros por cobrar

Omas cuentas y documentos por cobrar
Total de primas y documentos por cobrar
Participacion de reaseguradores en resevas de contratos de seguros
Propiedades, mobiliario, equipo ¥ mejoras, neto
Propiedades de inversion
Propisdades disponibles pars la venta
Costos de adquisicidn diferidos

Cuentas por cobrar subsidiarias

Crédito fiseal por preferenciales a ios

Gastos pagados por anticipado
Otros activos
Activo intangible y plusvalia

TOTAL ACTIVOS

Aseguradara Banco Pancmedio Mundial
Ajustes y Eliminaciones Grupo Mundial Mundial, 8. 4. de la Viviendn, 5. 4. Mumdial Mundial Desarrofle de Global
Total Débito Crédite Subtotal Tenedora, 5. 4. ¥ Subsidiarias ¥ Subsidiarios Folores. 5. 4. Fiduciaria Negocias, S 4. Sefeci, Ing.

21631018 B/ - Bl 13,591,896 B/ 235222914 B/ 1,427,347 B/ 82.161446 B/ 122,987,685 B/ 396363 B/ - 28,249.873 B/ -
4,273,900 - 77,217,611 81,491.511 65,327,731 - 4,273,900 - - 11,880,880 .
225,904,918 - 90,809,507 316,714,425 66,755,278 82,161446 127,26] 588 396,363 - 40,139,753 -
325268317 - 1611271 326,879,598 - - 326,879,598 - - - -
113,018,215 625,385 22170491 134,535,321 65645871 17,977,900 105,906,338 716,086 85.926 3,185.597 37.602
42,196,831 - - 42,196,831 - 28484127 - . - 13,712,704 -
11,454.227 - - 11,434227 - 9,989,969 - - - 1.464,258 -
17,752,281 - - 17,752,281 668,576 5.872.665 7,776,058 277184 21,381 3.112,857 23,760
71403338 - - 71,403,339 668,576 44,346,761 7,776,058 277,184 21381 18,289,618 23,760
35,173,345 - - 35173345 - 17,206 465 - - B 7,966 880 -
13,681.715 - - 13,681,718 - 5,986,598 6,132.679 442,965 53,972 1,021,796 43,705
1,981,878 - - 1,981,878 - 1,768,500 - - - 213,378 -
724482 - - 724,482 - - - - - 724,482 -
2,521,530 . - 2,521,530 - 2,308,726 - - - 215,804 -

- - 7,142,510 7,142,510 6,310,013 631,682 200,000 - - 553G 265

2,275,264 - - 2275264 - - 2275264 - - - -
6,806,533 - - 6,806,533 1,011,867 1,574,125 2,281,8%6 165,320 12,848 1.645.6% 114,781
2035674 - - 9,035,674 1,542,757 1,277,036 5.056,913 273,535 25,000 860,423 -
31,638,207 1,727,802 - 29,910,403 - 1,346,709 15739022 112,500 = 11704178 1.007.995
839425427 B/ 2353187 B/ 121,733,779 B/, 958806019 B/ 82934372 B/ 176582948 B. 599,509,353 B/ 2383953 B/ 199,127 B/ 93968157 B/ 1228149




Grupe Mundiat Tenedors, 8. A. y Subsidiarias

CONSOLIDACION DE LOS BALANCES GENERALES centinuacién
30 de junio de 2007

Aseguradora Banco Panameiio Mundial
Ajustes y Eliminaciones Grupo Mundial Mundiai, 5. A. de le Vivienda, 5. 4, Mundial Munidial Desarroflo de Global
Total Débito Crédito Subtatal Tenedora, 8. 4. ¥ Subsidiarias ¥ Subsidiarias Valores. 8. A. Fiduciaria Negacios, 8. A. Select. Inc.
Pasivos y Patrimenio de fos Accionistas
Pasivos
Reservas
Reserva matematica B, 64479740 B - B - B 64,479,746 B/ - 63409881 W ~ - - B 1069859 B/ -
Reserva téenica sobre primas 38,009,315 - - 38009315 - 21,437,253 - - . 16,572,062 -
Reserva para siniestros en iramite 22,672,503 - - 22,672,503 - 9682758 - . - 12,989,745 -
Reserva para dividendos a los asegurados 99,661 - - 99,661 - 38,389 - - - 61,272 -
Total de reservas 125,261,215 - - 125261219 - 94,568.281 - - - 30,692,938 -
Depositos recibidos de clientes 449.940,599 30,096,766 625,385 479,411,580 - - 479,411,980 - - - -
Préstamos generadores de interés y denda 16,423,562 1611271 - 12,034,833 . 6,583,720 11,165.495 200,771 - 77.846 -
Bonos corporativoes por pagar 24,050,252 . - 24,050,252 - - 24,030,252 - . - -
Vatores vendidos bajo acuerdo de recompra 2927583 - - 2927583 - 1.915,000 1,012.583 - - - -
Montos adeudados a fondos de fdeicomiso 1,646,754 - - 1,646,754 - 1,646,754 - - - - -
Renseguros por pagar 28,084,452 - - 28084492 - 18,687,676 - - - 9.396,816 -
Tmpuestoe sobre la renta diferide 315,312 - B 315,312 - 315312 - - - - -
Comisiones por pagar a agentes v corredores 3496876 - - 3.496 876 - 2.534,804 - - - 562,072 -
Primas en depositos y suscritas por adelantado, neto 1,528,565 - - 1,528,563 - 651,548 - - B 871017 -
Cuentas por pagat subsidiatias - 7142510 - 7042310 201,000 - 175,796 504 149,554 5081628 1.534,028
Gastos acumulados y otros pasives 35058357 - - 35,058,357 101,283 2414.73% 23,698.491 402,928 £5,784 6,361,332 63,800
Total de pasivos £88,733.571 38.850.547 625,385 726,958,733 302283 126,717,834 341,314,598 611,203 163338 53,049,649 1,597,828
Compromisos y contingencias
Patrimonio de fos accionistas
Acciongs comunes 48,038,060 63,894,440 111,852,500 48,058,060 12632319 12,680,043 690,198 1,000 37,885,880 1,006
Acciones preferidas 48,681,456 5665620 - 54,347.079 34,070,000 3277079 15,000,000 - - -
Actiones en tesoreria (1,326 943} - 4,530 (1,331,573) - (1.326,732) (4,841 - - -
Lapital pagado en exceso . 11,600,000 - 11,600,000 - 11,600,000 - - -
Destinadas a fondos de reservas legal para préstamos THH0 - - 710,060 - - 710,000 - - -
Trestinadas a fondos de reservas de seguros 9,808,271 . - §.809.271 - 9,769,441 - 39,830 -
Reservas de contingencias 9476887 . - 9,476,887 B 9099462 - 377425 -
Otras rescrvas - - -
Utilidades {déficit) acumulado 14,728,191 - - 14,728,191 107,344 7,579,043 5.684 455 651,093 12617 782,273 (88,834)
Utilidades {daficit) del periode §,55550% 8,355,999 396,583 3,353,860 3274352 403,602 20172 1,389.413 (282,085}
Variacién en tasa de cambi 774,290 774290 - 876,275 - - (101,985) -
Superavit pot revaluacion de propiedades 1,192,482 - - 192,482 - 1192482 - - - ~ -
Ganancia {pérdida) no realizads en mversiones {1L,974.628) - - {1,974.628) - {711,640} {1.250,845) 27857 - - -
138685068 81,160,060 4,630 219,840,498 82,632,089 46.863,114 48,529.639 1,772,730 33,78% 40,376,836 (369,719
Intereses minoritarios 12,006,788 - - 12,006,788 - - 9465116 - - 2541672 -
Total de patrimonic de los accionistas 150691,836 81,160,060 4,830 231.847.286 82632089 46,865,114 $7.994 755 1772750 33,789 42,918,508 (362,719
Total de pasivos y patrimonic de los accienistas B/, 839425427 B/__120010607 B/ 630013 B/ 958806019 B. 82034372 B/ 176382048 B 569,509,353 B/ 2383833 B/ 199137 B/ 95068,157 B 1228109




Girupe Muondial %ngma.mn*m, A v Subsidiarizs
CONSOLIDACION DE L.OS ESTADO DE RESULTADOS

38 de funio de X007
Aseguradord Bamew Papasicsi
Afustes y Elimmacianes Grispo Mundial Mundial. 5. 4 dz da Vivienda, 8. 4 Adurdiel Musdiai Global
Foal P Crédig Subiosal Tenedora. § A ¥ Subsidierias 3 Substdiareay Vajores & 4 Fiedueiaria Select, fnc.
Ingresos
Tagresos netor por primay
Primnas SUSCILAs. netas B/ 74237367 B/ - B - Bl 74227167 B/ - B 30383423 B - B - B - B 73341744 BL
Primas cedidas 18671303 - - 38512365 - 23791736 L - - 14880629
Frimas netas reenidas 35354.802 - B 35,354,502 - 26393587 - -
Aumenio en as reservas mabomiticas {LI75.079} . - (1176674 ~ (1176874 -
Aumento m |n resgrvg iieniea sobre primas PO €572 - S s (L.547.349) - -
Primas devegadsss 3209577 - N S 238703264 e - §.225 %07 .
Otros ingreses
Ingreso npte por inversiones 10,789,742 - - 10,785,743 547,992 34314104 4,323,39% 1.208.407 - 1278337 -
Ingresd Reto poF infereses y COMiSHAES Por sevicios fnancieros 5,438,946 121,382 B 6560328 . 6482321 £5,000 B - 13807
Maneo de fondos de fideicomisos USROS O SO < - . .| : > : URR U £ | L S . d
Totat de otros ingresos 17,362,292 i L 17483674 547,592 3431414 19,893,719 1,273,407 J33603 3278332 13007
Yotal de ingresos 45,458,063 121,382 . 39370245 347592 LMLEIR BMESS 1,273,307 o Bsesglr 13407
Beneficios de pdlizas y xintesiros, nefus de recnperaribn
Beneficios g pilizas - - 2,458,807 - 2414724 - - - 37,083
Sintestros brures pagades 13,382 . - 20.413,782 - 12,150,631 . - . 8,463,151
Recuperaciones de reaseguradorss (38860143 - - {1386.614) - - - - - (5886014}
Salvametrios ¥ fecupet scivnes #5579 - - (35.319) - - - - . {45,318
Aumienis en a reserva d2 sinlesvos & rmite - - - - - - -
Disinacion (aumenso} o0 ja reserva de IBNR £1,500 : - 27,560 - - - R
Total de beneficlos de poiiza 7 shnbestros, nedos de recuperation WORESS o . 192355 - 14,565 355 - L
Gastos de i gemerales ¥
Comisiones, aztas 1929693 . - 1,929.693 - - - £4,051,2221
Impussio sobre privaas 734,35 - - 34,355 - - - - 26518 -
Gstos ditectos, generalss b sdmivstrativos 18,137,268 - 63424 18200762 L30T AZEe3 8,364 682 818304 1343 3417635 295992
Tatal de gastos de adquisicion, generales y admin L eEIIN 63454 20854805 ISLIT R0 BIS4E82 WI8304 1343 233 293,092
Otras reservas
Prevision pars préstamos incobrables 494,168 - - $54,168 - - 894 168 - N - .
Reservas varias [ o U SO SN . . -
RN . 7L o 393,168 = S Boadek A e e
Utilidad (pérdids) en aperaciones g34i028 121,382 £3494 8598915 306,685 3067265 1,846,869 W8Iy i _LRANSY s
Gitros ingresos {egreses)
fmereses pagados 387z N 7488 - {207,128) - - -
Ores, nete 1453330 s P o - 3,231,150 5408 et
Orres ingresos tegrosoal. mele 1493862 - 57888 s - 123115 L R (117845
Uiitidad sntey de impueste sobre ke renda y
particlpacién en ganancias d¢ asovisdar YO R oo S v > SN 1 .~ S %= 1.0 396,685 EXLI 3,778.019 aBsez . wam 2237061 282,085
Participacion en ganancias de asociades 400,800 - 400,900 - . 480,008 R R .
Utilidad aates ds impueste sobve fa renta 434,800 121382 E21382 1W.A34.850 396,685 3,381.433 4178008 403602 20172 2,337.062 (2820853
tingueste sobre la renta
Corrimte 1236329 - - 1236729 - by 595,278 - - 516,178 -
Diferide s rr e S s s s . = L, L. SR N PO : x
1336239 R - 1236239 - B 1 % 598,275 e - -
Utiidag (pérdidz) neta B 2198661 B 121382 BY 321382 9.198 861 B 396,688 R 3383860 B 3579743 BL 030 B 2,172 B (282,083
Agribuible a:
- accionistas mayoriarios de la compaiia B K258590 B¢ - OB - B 8355995 W/ 396,685 W 13855660 B 3274552 B AC3 602 BY. 20372 B 1398413 B {282,088)
- irtsrens minortarios sazee . - 42662 - - ssdel - co 337471 -
Utilidad (périidy) neea B S,19E861 B - B 2 9,i98561 B/ 396,685 B/ 3353660 B 3,379,743 B/ 403662 B 2,372 B 1726884 B/ 1282 083)-




