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A.

| PARTE

INFORMACION DE LA COMPANIA

HISTORIA Y DESARROLLO DE GRUPO MUNDIAL TENEDORA, S.A.

Detalles de Fundacion

El Emisor, Grupo Mundial Tenedora, S.A., es una sociedad andnima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Replblica de Panamé, constituida mediante Escritura Piablica Namero 1383 de
3 de marzo de 2005, de la Notaria Ducdécima del Circuito de Panama, inscrita en el sistema Tecnolégico de
Informacién del Registro Plblico de Panama, Seccion Mercantil a la Ficha 478753, Documento Redi 745360
desde el 9 de marzo de 2005.

El Emisor s &l Accionista Controlador (*Holding Company”) de:

(1}

(i)

(iv)

(vi)

Banco Panamefio de la Vivienda, S A, un banco de capital panamefioc que cuenta con una licencia
bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Replblica de Panama y con licencia
fiduciaria, fundado en 1951.

Mundial Valores, S.A., una Casa de Valores de capital panamefio, con licencia otorgada por la Comision
MNacional de Valores de la Republica de Panama, creada en 2004,

Mundial Servicios Fiduciarios, S A., una compafiia fiduciaria de capital panamefio, con licencia otorgada
por la Superintencencia de Bancos de la Replblica de Parama, creada en 2005.

Global Select, Inc., una comparfiia de servicios de plataforma de adminisiracion ce fondos de inversion, de
capital panamefio, cuya actividad principal es la de prestar servicios de plataforma de administracion de
fondos de inversion a instituciones financieras dentro y fuera de la Republica de Panama. Esia sociedad
fue creada en Enero 2006,

Mundial Servicios Financieros S.A., es una compafla subsidiaria 100% de Grupo Mundial, clave en el
proceso de expansion y profundizacion de 'a organizacion en el sector de Banca, Tiene como misién el
desarrolla de un modela de Micro finanzas integral v rentable en tados los paises en los cuales Grupo
Mundial tiene presencia.

Inmobiliaria GMT, 5.A. una compafia subsidiaria 100% de Grupo Muncial encargada da la adguisicién vy
tenencia de bienes inmuebles, muebles y el arendamiento, venta o disposicion de los mismaos,

Las oficinas principales del Emisor s& encuentran ubicadas en la Avenida Balboa y Calle 41 E. Bella Vista,
Ciudad de Panama, Replblica de Panama. Teléfonos: 398-1020 Fax 388-1008; Apartado Pestal 0816-03829,
Panama 5, Republica de Panama. La direccion de Internet es: www.grupomundial. com.

Rearganizacidn Corporativa y Eventos Importantes

En el transcurso del afio 2005, con el propdsito principal de integrar bajo una sola sociedad tenedora de
acciones (“Helding Company') las empresas Aseguradora Mundial y Banvivienda, las cuales contakan con
accionistas sustanciales en comun y actuaban como un mismo grupo econdmico:
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= 9 de marzo de 2005: Constitucion de Grupo Mundial Tenedora, S.A. mediante Escritura Publica No. 1,383
de 3 marzo de 2005 de la Notaria Duodécima del Circuite de Panama, inscrita a ficha 478753, Docurmento
745360, de la Seccidn Mercantil del Registro Publico de Panama desde el 9 de marzo de 2005, con el
proposito de que se convirtiera en el accionista controlador ("Holding Company’) de Aseguradora Mundial.

» 29 de marzo de 2005: Consfitucién de Grupo Murdial Inversionista, S.A. mediante Escritura Piblica No.
1,889, inscrita a Ficha 480896, Documento Redi 754190, de la Seccion Mercantil del Registro Publico de
Fanama desde el 29 de marzo de 2005, con el propdsitn de que se convirtiera en el accionista controlador
("Haolding Company”) ce Banvivienda,

* 29 de junio de 2005 Eanvivienda, subsiciaria del Emisor, adquirié el 51% de las acciones de Grupo
Colfinanzas, S A, entidad financiera dedicada a los préstamos personales en el segmento de jubilados y
servidores plblicos de la Repiblica de Panama.

» 11 de julio de 2005: Mediante Nota Na. SB-DJ-AL11-12168-2005 de 11 de julio de 2005, la Superintendencia
de Bancos autorizo el fraspaso de accicnes ds Banvivienda a Grupo Mundial Inversionista, como parte del
plan de reorganizacion corporativa de Banvivienda.

+ 20 de julio de 2005: Accionistas de Aseguradora Mundial consideran un plan de reorganizacion con el
proposito principel de integrar bajo una sola sociedad tenedora de acciones ("Holding Company™)
Aseguradora Mundial y Banvivienda. En una fecha posterior, Aseguradora Mundial invita a sus accionistas a
aportar sus acciones en Aseguradora Mundial al capital de Grupo Mundial Tenedora a cambie de acciones
de Grupo Mundial Tenedora.

s 20 de julio de 2005: Accionistas de Banvivienda consideran un plan de reorganizacién con el propdsito
principal de integrar bajo una sola sociedad tenedora de acciones (“Holding Company™) las empresas
Aseguradora Mundial y Banvivienda. En una fecha posterior, Banvivienda invita sus accionistas a aportar
sus acciones en Banvivienda al capital de Grupo Mundial Inversionista a cambio de acciones de Grupo
Mundial Inversionista.

¢ 30 de agosto de 2005: Finaliza aporte voluntario por parte de los accionistas de Aseguradaora Mundial de
sus acciones en dicha sociedad por acciones de Grupo Mundial Tenedora. Dicho aporte de capital se realizéd
2 razdn de 1 accion de Grupe Mundial Teredora por 1 accién de Aseguradora Mundial. También finaliza
gporte voluntario por parie de los accionistas de Banvivienda de sus acciones en dicha sociedad por
acciones de Grupo Mundial Inversionista a razén de 1 accione de Banviviendz por 1 accién de Grupo
Mundial Inversionista. Como resultado de dichos canjes de acciones, Grupo Mundial Tenedora y Grupo
Mundial Inversionista pasaron a ser los accionistas controladores de Aseguradora Mundial y Banvivienda,
respectivamente.

e 14 de septiembre de 2005: Directores de Grupo Mundial Tenedora y Grupc Mundial Inversionista
aprobaron y otorgaron un convenio de fusian por absorcién, medianie el cual Grupo Mundial Inversionista y
Grupa Mundial Tenedora acordaron fusionarse, sobreviviendo esta dltima.

+ 14 de septiembre de 2005 Accionistas de Grupo Mundial Tenedora aprobaron el Convenio de Fusién. El
propésito principal de la fusién fue el de integrar bajo una sola sociedad tenedora de acciones (“Holding
Company") las empresas Aseguradora Mundial y Banvivienda, las cuales tienen accionistas suslanciales en
comin y se manejan como empresas relacionadas. Comeo quiera que la fusion ocurrid a nivel de las
sociedades tenedoras de acciones ("Holding Companies”™) y no a nivel de |as sociedades operativas, luago
de ejecutada la fusion, Banvivienda y Aseguradora Mundial han continuaco operando sus negocios con las
mismos Ejecutivos, personal, organizacion, oficinas y sistemas, como lo hacen a la fecha.

« 14 de septiembre de 2005: Se aprobé la incorporacion de un nuevo accionista Guardian Holdings Limited,
empresa de Seguros con sede en Trinidad y Tobago. Su participacion se hace medianle un aporle de capital
a Grupo Mundial Tenedora S.A., ¥ un acuerdo estratégico para el desarrollo del plan de negocios de
expansion regional en seguros.
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28 de octubre de 2005. Mediante resolucion No. 101-2005 de 28 de octubre de 2005, la Superintendencia
de Bancos autorizd |z fusion por absorcien de Grupe Mundial Inversionista con Grupo Mundial Tenedora,
guedando Grupo Mundial Tenedora como la sociedad sobreviviene de la fusion, y, por consiguiente
tenedora de la mayoria de las acciones emitidas y en circulacién de Banvivienda v Aseguradora Mundial.

15 de noviembre de 2005: El Convenic de Fusién es inscrito en el Registro Publico. Come resultado de
dicha fusion, los accionistas de Grupo Mundial Inversionista pasaron a ser accionistas de Grupo Mundial
Tenedora. De conformidad con los términos y condiciones del Convenio de Fusién, cada accionista de
Grupo Mundial Inversionista recibié por cada tres (3) acciones de Grupo Mundial Inversionista de gue era
propietario en la fecha efectiva de la fusion una (1) accion de Grupe Mundial Tenedora.

29 de noviembre de 2005: Guardian lioldings Limited suscribe 2,960,645 acciones comunes mediante la
cual compra el 20.1% de |a propiedad accionaria de Grupo Mundial Tenedora S.A.

EVENTOS SIGNIFICATIVOS 2006, 2007 y 2008,

Posterior a la reorganizacion corporativa realizaca en el afio 2005, Grupo Mundial Tenedoera inicié un procesc de
desarrollo y expansion de sus lineas de negocios, como a continuacion se describe;

30 de enero de 2006: Grupo Mundial Tenedora adquirié la emprasa Global Select, Inc., sociedad propistaria
de todos los derschos de la plataforma tecnologica, programa de inversicnes y talento humano de la Division
de Global Select de Bache Financial, Inc. (U.K.), esta Ultima una subsidiaria 100% de Prudential Financial
Inc. (USA).

02 de febrero de 2006: Mediante Resclucion CNW No. 35 - 06 de fecha 2 de febrero de 2006, la Comision
Macional de Valores de la Replblica de Panama autorizd el registro de las acciones comunes de Grupo
Mundial Tenedera, 5.A.. Sequidamente, el Emisor listd sus accianes comunes en la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., siendo la primera negociacion de las acciones comunes del Emisor a través de la Bolsa de
Valores de Panama registrada el dia 14 de febrero de 2006.

14 de febrero de 2008: Mundial Valores S.A., medianle Escrilura 1837 ingresada al Regislro Pablico de
Panama el 14 dz febrero de 2008, cambia su nombre y queda inscrita con fecha 28 de marzo su nombre
completo *Mundial Valores en Administracién, 5.A".

21 de septiembre de 2006: Mundial Desarrollo de Megocios, S.A., adguind el setenta y tres por ciento
{73%) de la empresa Aseguradora Hondurefia, 5. A, sociedad mercantil organizada y autorizada bajo las
leyes de la Replblica de Honduras para dedicarse al negocio de Seguros de Vidas y Accidentes Personales
y Dafios, bajo la vigilancia de la Comisidn Nacional de Banca y Seguros de la Republica de Honduras.

11 de noviembre de 2006: Se constituye Mundial Desarrollo de Megocios, S.A., subsidiaria ciento per ciento
de propledad de Grupo Mundial Tenedora, S.A., con el proposito de realizar inversiones en el sector
asegurador en la regién.

15 de octubre de 2006: Mundial Desarrollo de Negocios, S.A., adquiric el noventa por ciento (90%) del
capital accienario de la empresa Circulo de Proteccion Total Costa Rica, sociedad mercantil organizada y
autorizada bajo las leyes de la Repiblica de Costa Rica parz dedicarse al negocio de comercializacion de
Seguros de Vidas y Accidentes Personales y Dafios, bajo la vigilancia del Instituto Nacional de Seguros de
Costa Rica

15 de noviembre de 2006: Mundial Desarrollo de Negocios, S.A.. adouirié el cincuenta y nueve punto
treinta y cinco por ciento (59 35%) de la empresa Seguros Alianza Sociedad Anonima, sociedad mercantil
organizada y autorizada bajo las leyes de la Republica de Guatemala para dedicarse al negocio de Seguros
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de Vidas y Accidentes Personales y Dafios, bajo la viglancia de la Superintendencia de Bancos de
Guatemala.

= 15 de rehrer{_: !df_e.- 2007: La Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, impartio autorizacién
para la adquisicion por parte de Banvivienda, de hasta el 51% del capital social de Giros y Finanzas

Compariia de Financiamiento Comercial, S.A., scciedad andnima colombiana, mediante la Resolucién S.B.P.
No. 012-2007.

* 30 de marzo de 2007: La Superintendencia Financiera de Colombia impartié su autorizacién para la
adquisicién por parte de Banviviends, de hasta el 51% del capital social de Gires y Finanzas Compafia de
Financiamientc Comercial, 5.A , sociedad anonima colombiana. Por su parte Iz Superintendencia de Banceos
de Panama, aprobo la operaciaon mediante la Resolucion SEP No 012-2007 de 15 de febrero de 2007,

* 12 de abril de 2007: Mundial Desarrollo de Negocios, S.A., suscribid un contrato de compra del noventa y
nueve punto neventa y nueve por ciento (99.99%) del capital social de la empresa Compafiia de Seguros del
Pacifico, 5.A., compafiia autorizada bajo las leyes de la Replblica de Guatemala para dedicarse al negocio
de seguros de ramos perscnales, dafios y fianzas.

* 13 de abril de 2007: Mundial Desarrollo de Negocios, S.A., suscribid un contrato de compra del noventa y
nueve punto noventa y nueve por ciento (99 99%) del capital social de la empresa Aseguradora de la Nacién,
S.A.. compafiia autorizada bajo las leyes de la Replblica de Guatemala para dedicarse zl negocio de
seguros de vida, accidentes personales y dafios.

» 13 de abril de 2007: Mundial Desarrollo de Negocios, S.A., suscribid un contrato de compra del noventa y
nueve punto noventa y cinco por ciento (99.95%) del capital soclal de la empresa Aflanzadora de la Nacion,
5.A.. compafila autorizada bajo las leyes de la Replblica e Guatemala para dedicarse al negocio de fianzas.

» 01 de junio de 2007: Mundial Desarrcllo de Megocios, S.A., suscribio un contrato de compra del noventa y
nueve punto noventa y nueve por ciento (99.99%) del capital social de la empresa Seguros Oceidente, S.A.,
compafiia autorizada bajo las leyes de la Republica de El Salvador para dadicarse 2l negocio de zequro de
personas.

o 07 de agosto de 2007: , Grupo Mundial Tenedora, S A recibid de parte de la Corporacian Financiera
Internacional (CFl, Brazo de inversiones de Grupo Banco Mundial) recursos de capital para apoyar su
expansion e integracion regional. Esto permitira permitié al Grupo ofrecer servicios bancarios y de seguros a
los mercados de América Central y Colombia. La inversién de B/.70 millones en Grupo Mundial abarcara el
aporte accionario recibido de B/.30 millones, gque corresponde al 7.01% del total de las acciones comunes dal
Grupo, y una facilidad de préstamc a largo plazo de B/.40 millones. Esta facilidad se empleara para el
financiamiento de nuevas adqguisiciones, con un plazo de diez afios y cinco de gracia.

El CFl, miembro de Grupo Banco Mundial, fumenta el desarrolle economico sostenible en paises en via ce
desarrollo, financiando la inversion del sector privado, movilizando el capital en los mercados financieros
internacionales, y proporcionando servicios consultivos a los negocios y gobiernos. La inversion de CFl es
gue la gente de escasos recursos tiene la oportunidad de escapar de la pobreza y mejorar sus vidas. Durante
2006, CFI ha confiade B/.8.3 billones, incluyendo sindicaciones a 284 inversiones en 66 paises en via de
desarrollo.

« 19 de octubre de 2007; Mundial Desarmrollo de Negocios, S.A., suscribid un contrato de compra del noventa y
nueve punto cero cuatro por ciento (99.04%) del capital social de la empresa CIGNA de Seguros, S.A,
compafiia autorizada bajo las leyes de la Replblica de Guatemala para dedicarse al negocio de seguros.

¢ 16 de noviembre de 2007: Mundial Servicios Financieros, S.A., suscribio un contrato de compra del seten
por ciento (70.00%) del capital social de la empresa Soluciones de Microfinanzas, S A, compaiia autorizad
bajo las leyes de la Repiblica de Panama para dedicarse al negocio de financiamiento de micro y pequefia
empresas en el pais.
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31 de diciembre de 2007: Banco Panamefio de la Vivienda, S.A., suscribié un contrato de compra del
cincuenta por ciento (50.00%) restante del capital social de la emoresa PROGRESO, S A, convirtiéndose asi
en el Unico accionista Esta compafila estd autorizada bajo las leyes de la Republica de Panama para
dedicarse al negocio de pensiones.

Abril 2008: Aumento en el Patrimonio de Grupo Mundial Tenedora S.A. v Subsidiarias comao resuliado de
una capitalizacion por medio de una emision de 700,000 acciones a valor de B/.28.00 por accién. lo que llevé
a una capitalizacién de mas del 12%.

21 de Julio de 2008 : El Banco durante el mes de julio realizé la migracién a Bantotal, el nueve Core
bancario. Un hito importante para mejorar servicio y calidad de atencion a una base de clientes que por mas
de 27 afios han crecido con el banco

28 de diciembre de 2009: Grupo Mundial Tenedora, 5. A., firma una alianza estratégica con Mapfre
Ameérica, subisidiaria de Grupo Mapfre Ezpafia, en donde acuerdan la creacién del una empresa holding en
donde Grupo Mundial aporta el 100% de las acciones de Aseguradora Mundial Panama y Mundial Desarrollo
de Negocios (empresa poseedora de las aseguradoras en Guatemala, Honduras, Costa Rica, El Salvador y
Micaragua) y Mapfre América aporta las acciones de su filizl La Centroamérica en El Salvador. Como
resultadc de esta operacion en la empresa resultante Grupo Mundial Tenedora, S. A, obtiene el 35% de las

acciones y Mapfre America el §5%.

B. CAPITAL ACCIONARIO Y PACTO SOCIAL DEL EMISOR

1.

Capital Accionario

Derecho de Voto

Anos 2008 2008

Tipo de Accidn | Autorizadas | Emitidas y en |Valor Nominal| Autorizadas | Emitidas y en |Valor Nominal| Autorizadas
Circulacién |por Acclén B/, Circulacién |por Accidn BY.

Accionas 20,000,000 17,'_T|:|5,5-41 sin vakor 20,000,000 16,955,009 sin valar 20,000,000
Comunes nominal . narmirtal
Accones 60,000,000 54 483,000 1.0 &0, 000,000 54 270,560 1.0 &0,000,000
Prefaridas
Comunes 235,000,000 20,578,549 1.0 25,000,000 18,312,010 1.04 25.000.000
Prieferdas 53,000,000 34,000,000 1.0 50,000,000 34,003, 000/ 1.0 50,000,000

Todas las acciones comunes tendran los mismos dereches y privilegios, cada una tendra derecho a un (1) voto
en todas las Juntas Ganerales de Accionistas.

Las Acciones Nominativas Preferidas con un valor nominal de un délar de los Estados Unidos de America
(US$1.00) cada una, sin derecho a voz ni a voto en |as Juntas Generales de Accicnistas de la sociedad, sean
ésta ordinarias o extraordinarias. Las Acciones Preferidas podran ser ofrecidas y emitidas de tiempo en tiempo,
©n una o mas series, con deracho a dividendos acumulativos o a dividendos no acumulativos, a las personas y
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en forma y en el momento que establezca la Junia Directliva, y tendran los derechos, preferencias, privilegios,
restricciones y limitaciones establecidos en el pacto social y que se fijen en las resoluciones de la Junta Directiva
mediante las cuales se autoricen la emisién de cada una de dichas series de acciones preferidas. El dividendo
anual gue los tenedores de las acciones preferidas percibiran no sera en ningdn caso superior al doce por ciento
(12%) anual. La sociedad podra redimir las acciones preferidas en el tiempo y forma que la Junta Directiva
determine. siempre y cuando hayan transcurrido tres (3) afos contades a partir de la Fecha ¢e Emisidn,
abonando a los tenedores el valor nominal de las mismas méas la proporcion correspondiente a los dividendos
devengados y no pagados, en su caso, hasta el momento de la redencién. En caso de la disolucion o
liquidacian de la sociedad, las acciones preferidas seran pagadas con prelacidan sobre las acciones comunes. El
capital social sera por los menos igual a la suma total representada por las acciones emitidas con valor nominal,
si las hubiere, mas las sumas gque la sociedad reciba por la emision de acciones sin valor nominal, mas las
sumas que de tiempo en liempo se incorporen al capital social de acuerdo con resolucion o resoluciones de la
Junta Directiva.

Los aportes inicizles al capital social del Emisor scn el resultado de aportes voluntanos por parte de los
accionistas de Aseguradora Mundial de sus acciones en dicha sociedad por acciones de Grupo Mundial
Tenedora. Dicho aporte de capital se realizé a razdn de 1 accidn de Grupo Mundial Tenedora por 1 accion de
Aseguradora Mundial. Por otro lado, también se realiza el aporte voluntaric por parte de los accionistas de
Banvivienda de sus acciones en dicha sociedad por acciones de Grupo Mundial Inversionista por una aceion de
Banvivienda. Como resultado de dichos canjes de accicnes, Grupo Mundial Teredora y Grupo Mundial
Inversionista pasaron a ser los accionisias controladores de Aseguradora Mundial y Banvivienda,
respectivamerte. Posteriormente se lleva a cabo la fusion por absorcan de Grupo Mundial Inversionista con
Grupo Mundial Tenedora, quedande Grupo Mundial Tenedora como la sociedad scbravivienta de la fusion, v,
por consiguients tenedora de la mayoria de las acciones emitidas y en circulacion de Banvivienda y Aseguradora
Mundial. El Convenio de Fusion es inscrto en el Registro Pablico v como resultado de dicha fusion, los
accionistas de Grupo Mundial Inversionista pasaron a ser accionistas de Grupo Mundial Tenedors. De
conformidad con los términos y condiciones del Convenio de Fusién, cada sccicnista de Grupo Mundial
Inversionista recibié por cada tres (3) acciones de Grupo Mundial Inversionista de que era propietario en |z fecha
efectiva de la fusién una (1) accién de Grupo Mundial Tenedora.

Al 31 de diciembre de 2008, no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor contaba con 1,336,668
acciones en tesoreria.

Mediante Acta de Asamblea General de Accionistas No. 3 los mismos aprobaron la medificacion de la clausula
tercera (capital) la cuel debia leerse desde ese momento con un aumento de capital de la misma a 80 millones
de acciones de las cuales 80 millones serlan preferidas vy 20 millones comunes. Desde ese momento se
adguiere el compromisc por parte de Grupo Mundial Tenedora para perfeccionar lo aprobade de acudir ante
notario, protocolizar el acta e inscribirla en Registro para que surta efectos ante terceros. El acta se inscribe en
Registrc el diz 4 de mayo de 2007.

Politica de Dividendos

Corresponde a la Junta Directiva, de manera discrecional, deciarar o nn dividendos. Los dividendos se declaran
y pagan una vez concluide el ejercicio anual del Emisor.

Al cierrre Fiseal de diciembre 2009 la junta no ha declarado los dividendos para acciones comunes,
historicamente, &l Emisor adoptd la politica de pagar dividendos para los accionistas comunes y preferidas sobre
las ganancias obtenidas en los periodos fiscales subsiguientes por un monto hasta 50% de las utilidades netas
de cada afio fiscal. Los dividendos comunes, se pagan al final de cada trimestre, despues de cumplir con el
pago del dividendo preferide.
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Dividendo Total Dividendo por Dividendo Total Dividendo Total
pagado a las Accién Comun Pagado a las pagado
Acciones Comunes Acciones Preferidas
Afio Bl. El. Bi. B/
2009 11,901,376 0.68 4,202,319 16,103,695
2008 12,736,722 078 4 770,020 17,506,743
2007 8,325 848 0.56 3,468,364 12,798,212

Pacto Social del Emisor

Contratos con Partes Relacionadas

Los documentos constitutivos del Emisor establecen la viakilidad que ostenten, ademas del cargo de Director,
otro cargo que si sea remunerado dentro de la scciedad. En adicion, no se prohibe a los directores el celebrar
contratos, arreglos o tratos con la sociedad, y ninguno de tales contratos, arreglos o tratos seran nulos, ya sea
que fueren con el propic Director o con cualquiera sociedad en la cual éste participara como accionists, Director
o Dignatario ¢ de otro modo, y ningin Director estard en la obligacién de rendir cuentas a la sociedad de
ninguna ganancia gue emanare de alguno de dichos contratos, arreglos o tratos, siempre gue tal Director hiciere
conocer 2 los demas Direclores de la sociedad su interés en tal contrato, arreglo o trato, ya sea antes o al
tiempo en que el mismo fuere determinade o celebrado, y siempre que tal contrato, arreglo o trato fuere
aprobade por la Junta Directiva, sin la participacion de dicho Directar

En relacidn a los directores, dignatarios, ejecutivos o administradores: a) no existe el retiro o no retiro de
directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad y b) no existe nimero de acciones
requeridas para ser director o dignatario.

Derecho de Adquisicién Preferente

Segln se establece en la clausula cuarta del pacto social del Emisor, en cada nuava emisidn de asciones
comunes, los tenedores de acciones comunes tendran el derecho preferente de suscribir dichas nuevas
accionas por emitirse en proporcicn a las acciones comuneas que a la sazan sean propietarios. Lo anterior no €s
aplicable a las acciones preferentes. El precio de suscripcitn de dichas acciones y |a forma de pago, al igual que
los derechos y privilegios de las acciones comunes que sean totalmente pagadas, serar determinados por la
Junta Directiva al momento de autorizar la emision. Salvo gue la Junta Directiva fije otro término, los accionlstas
dispondran de treinta (30) dias calendarios contados a partir de |a fecha de notificacion correspondiente para
hacer valer sus derechos de suscripcién preferente de conformidad con las condiciones fijadas por la Junta
Directiva. A menos que la Juntz Directiva resuelva otra cosa, tal notificacidn se hara en la forma prevista en |a
Clausula Octava para la convocatoria de fa Junta General de Accionistas pero can el término de treinta {30) dias
aqui mencionado. Transcurido el término antes mencionado, |a Junta Directiva quedara en libertad, a su
discrecion, de emitir y vender, las acciones restantes no suscritas por log accionistas a cualguier persona natural
o juridica, por le precio gue estime conveniente, siempre gue no sea inferior al ofrecido a los accionistas. Sera
nula la emisién de acciones comunes que contravenga el derecho de suscripcion preferente a que se refiere
esta clausula. Mo obstants lo anterior, quedan excluidas de este derecho de suscripcion prefarante, las acciones
comunes que emita la scciedad (1) a cambio de acciones del capital social de ofras sociedades o personas
juridicas gue la Juntz Directiva haya autorizado adquirir, ¢ (2) como resultado de la conversidn de acciones
preferidas o titulos de deuds, convertibles en acciones comunes, gque hayan sido emitidos por la sociedad
cambio de scciones del capital socigl de otras sociedades o personas juridicas gue la Junta Directiva haya
autorizado adaquirir, o (3) como resultado de opciones oforgadas a directores, ejecutivos claves o empleados de
la sociedad o sus subsidiarias de conformidad con planes de opciones de compra de acciones autorizados por la
mayoriz de los miembros de la Junta Directiva presentes en una reunidn en la que exista el quérum
reglamentario para celebraria, o (4) a socio 0 socios estratégicos aprobados por la Junta Directiva siempre que
en este caso dicha emision sea aprobada por accionistas que representen por lo mencs la mitad mas una de las
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acciones comunes emitidas y en circulacion de |a sociedad con derecho a voto. Los tenedores de acciones
_::re.fendas no tendran derecho alguno de suscripcion preferente en ninguna nueva emisién de acciones,
indiferantemente de que se trate de una nueva emision de acciones comunes o de acciones preferentes.

Derecho de Tanteo

Segun lo establecido en la clausulz secta del pacto social del Emisor, ningun tenedor de acciones comunes
podra vender, ceder, traspasar o de cualguier manera enajenar acciones comunes de la scciedad sin antes
ofrecerlas en venta a los demas tenedores de acciones comunes de acuerdo con el procedimiento que se sefiala
en esia clausula. De esta manera, el accionista que desee vender sus acciones comunes debers notificario por
escritc a la sociedad y mediante |a entrega de dicha nofificacion se entendera que ha constituido a la sociedad
en su mandatario, con facultades suficientes e irrevocables para vender y traspasar las acciones comunes
objeto de la notificacion a cualesquiera ofruos accionistas y a la misma sociedad, de acuerdo con el
procedimiento establecido en esta clausula. La notificacion se considerara una oferta irrevocable de venta y
debera indicar por lo menps la cantidad de acciones comunes gue el accionista desea vender y el precic por
accion que este desea recibir por dichas acciones (el cual no pedré ser superior al precio por accidn que dicho
accionista pretenda recibir, o reciba, de terceras personas), asi como los demas términos v condiciones
importantes de la oferta establecidos por el vendedor, los cuzles deberan ser bona fide.

Cada vez que sz reciba una notificacion de intencidn de venta de acciones del Emisor, sociedades Emisor, a
traves de su Juntz Directiva, debera comunicar por escrito a todos los tenedores de acciones comunes que se
ha recibide una oferta de venta de acciones comunes. Dicha comunicacién deberd ser enviada por la sociedad a
cada tenedor de acciones comunes dentro de los diez (10) dias habiles siguientes a la fecha en que la oferta de
venta es nofificada a la sociedad y debera incluir los detalles de |a oferta de venta, asi como el plazo dentro del
cual cada accionista deberd aceptar o no dicha oferta, plazo éste que no serd de menos de treinta (20) dias
calendarios contados a partir de la fecha de la notificacion correspondients.

Vencido &l plazo, se procederd de la siguiente maneara: (1) Si une o mas de los accionistas naotificados hubiere(n)
nctificado por escrito a la sociedad su interés en adquirir la totalidad de las acciones comunes ofrecidas. la
sociedad debera notificar esta circunstancia al accionista que ofrece en venia sus accicnes comunes y este
debera fraspasar las acciones al (a los) accionista(s) comprador(es) confra el page del precio de venta. Si
nubiese mas de un accionista interesads en comprar dichas acciones comuneas, éstas seran distribuidas entra
dichos accionistas en proporcion a las acciones comunes de gue entre ellos sean propietarios. (2) Si ningun
accionista expresa por escrito su interés en aceptar la oferta de venta, o si se reciben ofertas de compra por
menos de la totalidad de las acciones comunes que se desea vender, |z sociedad tendra diez (10) dias habiles
para adquirir las acciones que no hubiesen sido compradas por los accionistas. Si los accionistas yio la sociedad
no ofrecen comprar la totalided de las acciones comunes ofrecidas en venta, la oferta se entendera como no
aceptada, y la sociedad debera nofificar al accionista que desea vender sus acciones comunes gue esta en
libertad de vender dichas acciones comunes a terceras personas, dentro de los ciento ochenta (180) dias
calendarios siguientes a la fecha de |a notificacion correspondiente, a un precio y en lerminos gue no padran ser
ni infariar ni mAs ventajosos, respectivamente, que el precio y los términos ofrecidos a los accionistas. Cumplido
el términe de ciento ochenta (180) antes indicado, cualquier venta posterior de acciones comunes debera
hacerse repitiendo el procedimiento establecido en esta clausula.

De no haberse fijado un plaze mayor en la oferta de venta, el traspaso de las acciones comunes y el pago del
precio de venta deberan efectuarse dentro de los quince (15) dias habiles siguientes al plazo de aceptacion de la
oferta de que trata el parrafo anterior. Seré nula la venta y 2l traspaso de acciones comunes que se hagan en
cantravencién de lo estipulado en el pacto social del Emisor.

Empero lo anterior, la limitacion &l cerecho de venta, cesion, traspasc y enajenacion contemplada previamenie
no sera aplicable a: (1) traspasos llevados a cabo a través de una bolsa de valores autorizada para operar en la
Republica de Panama, (2) traspasos que ocurran por razén de |la muerte o declaracion judicial de presuncion de
muerte, ausencia o interdiccion de un accionista, (3) traspasos que ocurran por razén de la fusion de un
accionista con una subsidiaria ciento por cienta (100%) de propiedad de dicho accionista 0 con oira sociedad
cuyos accionistas sean los mismos que los de dicho accionista, (4) traspasos que ocurran por razon de la
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capitalizacian que haga un accionista de sus accicnes de la sociedad a una subsidiaria ciento por ciento (100%)
de propiedad de dicho accionista o a ofra sociedad cuyos accionistas sean los mismos gue los de dicho
accionista, (5) traspasos gue haga un accionista a un fideicemiso o fundacién de interés privado en beneficio de
sus herederos como peare de su planificacién sucesoria, siempre y cuando dicho accionista retenga conbiol y
direccion de las distribuciones de dicho fideicomiso o fundacién, (6) traspasos que haga un accionista en vida a
sus parientes dentro del segunao grado de consanguinidad y primero de afinidad y (7) traspasos gue hubiesen
sido previamente autorizados por escrito por accionistas que representen no menos de la mitad mas una (1) de
las acciones comunes emilidas y en circulacion de |la sociedad. Se entiende, en conclusion, que no habra
limitacidn alguna al fraspaso de las acciones preferidas.Junta de Accionistas

Las reuniones de la Junta General de Accionistas, ya sean ordinarias o extraordinarias, se llevaran a cabo en la
Replblica de Panama. salvo que la Junta Directiva disponga que deban celebrarse en cualguier otro lugar. En
todas lzs reuniones de Junta General de Accionistas, los tenedores de acciones comunes podran hacerse
presentes y votar per medic de sus representantes legales o por medio de apoderados nombrados por
documents publico o privado (en este caso presentado personalmente o, a falta de ese requisito, dekidamenis
autenticado}, con o sin poder de sustitucion. Los poderes que se otorguen en virtud de lo que queda expuesto
seran validos dnicamente para la Junta General de Accionistas, ordinaria y extraordinaria de que se trata, ya sea
gue la misma se celebre en prmera o en segunda convocetoria.

Reuniores Ordinarias, Salvo que |la Junta Directive disponga otra cosa, la Junta General de Accionistas
celebrara una reunion ordinaria, a mas tardar dentro de los primeros cuatro {4) meses al cierre del afio fiscal, en
la fecha, hora y lugar que determine los Estatutos o la Junta Directiva. La Junta General de Accionistas, reunida
en sesion ordinaria, podra tratar los siguientes asuntos: (A) Eleccidn de Directores; (B) Ratificacion de los
directores nombrados por las vacantes surgidas, de acuerde al procedimiento establecido en la Clausula Décima
de esle pacto social, [{C) Consideracion de los estados financieros presentados por la Junta Directiva con
opinién del Comite de Auditoria, si estuviera vigente; (D)Consideracion del proyecto de distribucién de utilidades
y creacion de fondos de reserva, preparados por la Junta Directiva;] (E) Aprobacion de las dietas o
remuneraciones que por asistencia, o por trabajos especiales, cormesponda percibir a los miembros de la Junla
Directiva; y (F) Cualguier ofro asunto que haya sido objeto de la convocatoria o gue sea debidamente
presentado an la Junta General de Accionistas por un Director por cualguier accionista.

Reuniones Extracrdinarias. La Junta General de Accionistas celebrard reuniones extraordinarias por
convacatoria de la Junta Directiva cada vez que ésta lo considers conveniente. Ademas, la Junta Directiva o el
Presidente de la sociedad deberdan convocar a la Junta General de Accionistas a una reunion extraordinaria
cuando asi lo scliciten por escrito uno 0 mas accionistas tenedores de acciones comunes gue representen por o
menos un cinco per ciento (5%) de las acciones comunes emitidas y en circulacion. La Junta General de
Accionistas, reunida en sesién extraordinaria, podra considerar Gnicamente los asunios que hayan sido objeto
de la convocatoria. Actas. Los acuerdos adoptados por la sociedad en Junta General de Accionistas, ordinaria o
extraorcinaria. se haran constar en actas que seran firmadas por las personas que hubiesen actuado como
Presidente y como Secretario de la reunién, y podran ser protocolizadas en una Notaria Publica e inscrita en el
Registro Publice, sin que la falta de dicha protocolizacion e inscripcidn afecten la validez de las decisiones
adoptadas en dichas actas.

Quérum y Veotacién, En la primera convocatoria de toda reunidn de la Junta General de Accionistas constituira
qudrum la presencia de los tenedores o representantes de la mitad mas una (1) de las acciones comunes
emitidas y en circulacion en la fecha filada por la Junte Directiva como fecha de registro para los propositas de la
reunién. En la segunda convocatoria, el quérum se constituira con el nimero de tenedores de acciones comunes
que se encuentren presentes o representados. Todas las resoluciones de la Junta General de Accionistas
deberan ser aprobadas por el voto afirmativo de tenedores de acciones comunes o sus spoderados gue
representen no menog de la mitad mas una {1) de las accinnes presentes 2n la reunion, salvo las que a
continuacion se enumeran, para las cuales sera necesario el voto afirmative de no menos de la mitac mas una
(1) del total de las acciones comunes emitidas y en circulacion de la sociedad, a saber: (A) Reformar 2l paclo
social; (B) Aprobar fusiones de esta sociedad con otras sociedades; (C) Dar en prenda, hipoteca o de cualquier
otra forma gravar o dar en garantia los bienes muebles o inmuebles de la sociedad para garantizar obligacianes
de terceros, salvo gue dichos tercercs sean subsidiarias de la sociedad o sociedades en las que la sociedad
tenga un interés comercial; (D) Disolver la scciedad; y (E) Remover de sus cargos a los Direcicres de |a
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sociedad. Los acuerdos de la Junta General de Accionistas, debidamente constituida, que hubisren sido

adoptados legalmente seran obligatorios para todos los accionisias, incluso para los ausentes y para los
disidentes.

Citacidn. La convocatoria para cualquier reunion de la Junta General de Accicnistas, va sea ordinaria o
extraordinaria. debera hacerse con no menos de diez (10) dias calendarios ni mas de sesenta (B0) dias
calendarios de antelacion a la fecha de la reunion, en cualquiera de las siguientes maneras: (A) Mediante su
publicacion por una sola vez en un diario de circulacion general en la Ciudad de Panama; (B) Por teléfono,
telefax, correo electrénico o por cualquier otro medio de comunicacion electrénica; (C) mediante al envio de la
convocateria por correo certificado; o (D) mediante entrega personal a cada accionista registrado con derecho a
voto. Seran validos los acuerdos tomados en cualquier Junta General de Accionistas, aunque no se haya
efectuado 1a convocatoria en la forma prevista, siempre y cuando en dicha reunién estén presentes o
representados todos los tenedores de acciones comunes o, estando presentes o representados el nimero de
ellos necesario para que haya quorum, todos los tenedores d= acciones comunes ausentes renuncien al

derecho de convocatoria, con anterioridad o posterioridad a la reunién, a propésito de los asuntos a que se
refieren tales acuerdos.

Junta Directiva y Dignatarios

La direccion de los negocios y bienes de la sociedad estara a cargo de una Junta Directiva compuesta por no
menos de tres (3) ni mas de nueve (9) Directores principales, elegidos por los tenedores de las acciones
comunes por periodos de UN (1) ANO. No obstante lo antericr, los Directores continuaran en sus cargos hasta
gue sus reemplazos serdn debidamente elegidos y tomen posesion del cargo. Los tenedores de acciones
comunes también podran nombrar Directores suplentes, si lo estima conveniente y en la forma gue considere
preferible. Dentro de dicho minimo y maximo el nimero de Directores principales podra ser fijado libremente por
la Junta General de Accionistas o por la Junta Directiva. Reuniones y Citacidn. Las reuniones de la Junia
Directiva se celebraran con |a periodicidad gue determine la Junta Directiva y podran celsbrarse en la Repablica
de Panama o en cualquier otro lugar gue los Directores determinen. La citacion la hara cualquier dignatario de la
sociedad en la misma forma en que se convocan a la Junta General de Accionistas. Mo obstante, la Junta
Directiva podra acordar fechas periédicas de reunién en cuyo caso no serd necesaria la convocatoria, Qudrum y
Votacion. En las reuniones de la Junta Directiva constituira guérum la presencia de la mayoria de los Directores.
Todas las resoluciones de la Junta Directiva deberan ser aprobadas por el voto afirmative de la mayoria de los
miembros de la Junta Directiva presentes en una reunién en la que haya existide el guérum reglamentaric para
su celebracion. Actas. Los acuerdos adoptados por la Junta Dirsctiva se haran constar en actas, que seran
suscritas por el Presidente y Secretario de la reunion. Siempre gue la Junta Directiva lo estime conveniente, y en
todo caso, cuando se designen Directores o Dignatarios de la sociedad o se hagan reformas al pacto social o
sus estatutes, el acta seré protocolizada en una Notaria Plblica e inscrita en el Registro Publico, sin que la falta
de dicha protocolizacion e inscripcion afecte la validez de lcs actos sprobados en dicha acta. Remocion.
Cualquisr Director podra ser removido de su cargo por la Junta General de Accionistas con o sin justa causa.
Vacantes. Las vacantes gue ocurran en la Junta Directiva seran llenadas por acuerdo de la mayoria del resto de
los miembros de la misma, aunque éstos no constituyan qudrum, v los Directores asi electos deberan ser
ratificados por la proxima Junta General de Accionistas: entendiéndose, sin embargo, gue la falta de dicha
ratificacion en nada afecta los actos aprobados por dichos Directores. Facultades Los negocios de la sociedad
seran administrados y dirigidos por la Junta Directiva, la que ejercera todas las facultades de |a sociedad, salvo
las que la ley, este pacto social o disposiciones de los estatutos reserven a la Junta General de Accionistas. En
consecuencia, la Junta Directiva podra otorgar en fideicomiso, pignorar, hipotecar o de cualguier forma gravar
los bienes de la sociedad para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones o de cbligaciones de sus
subsidiarias o de sociedades en las gue la sociedad tenga un interés economico; vender, permutar o en
cualquier otra forma enajerar los haberes de la misma; resolver sobre todos los actos, contratos, negocios y
disponer de los derechos y bienes, muebles e inmuebles, de la sociedad. La Junta Directive podra acordar el
pago de dividendos parciales a |05 accionistas, a cuenta de los beneficios obtenidos. Nombramientos de
Comités. La Junta Directiva podra constituir uno o mas comités, a los que podra delegar cualesguiera o todas
sus facultades. Cada Comité sera integrado per dos (2) o mas Directores. Gobierno Corporative. La sociedad
adoptara un esquema de gobierno corporativa con €l objeto de: (A) Crear un marce claro de identificacion,
verificacion y control de riesgos; (B) Establecer disposiciones claras para la delegacion de autoridad y
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responsabilidad; (C) Reducir el riesgo operativo; (D) Crear practicas comerciales sanas; (E) Proveer un proceso
eficiente para la toma de decisiones; y (F) Proveer quias explicitas para la Junta Directiva, lcs Comités que ésta
establezca y |a alta gerencia. Se entiende por gobiermno corporative el conjunto de reglas que ordenan en forma
transparente las relaciones y el comportamiento entrs los Comités, la Junta Directiva, los accionistas, los clientes
y olios interesados para producir los objetivos estratégicos de |a sociedad. La Junta Directiva aprobara los
reglamentos necesarios para el funcionamiento del gobierna corparative, asumiendo o dalegando en Comités el
desarrolio y la ejecucion que ccnsidere convenientes. La sociedad contara con un Comité de Auditoria y otros
gue la Junta Directiva estime conveniente. Mas de una responsabilidad podra recaer en un solo Comité. Director
Delegaco. La Junta Directiva podré nombrar a un Director gue se encargue de las siguientes funciones: (4)
Presidir el Comité de Auditoria y cualquier otro que designe la Junta Directiva; (B) Supervisar todas las
actividades de la sociedad y coardinar con el Vicepresidente Ejeculivo, si lo hay, las actividades entre ésta y sus
subsidiarias o sociedades bajo su control; (C) Coordinar la presentacidn ante la Junta Direciliva, dando
sugerencias, de la vision, valores y objetives estrategicos de la sociedad y de sus subsidiarias o sociedades bajo
su control. asi coma del plan de nagocios de las mismas; (D) Vigilar el cumplimiento de las normas de gobierno
corporativo; v (E) Todas las demas funciones necesarias para el cumplimiento de normas y dacisiones, asi como
las que peribdicamente le asigne la Junta Directiva. Vicepresidente Ejecutive. La sociedad podra tener un
Vicepresidente Ejecutivo que serd designado por la Junta Dirsctiva, con las faculiades, atribuciones y deberes
que la misma le designe, en cuanto no estuviere dispuesto en los estatutos de |a sociedad, pudiendo recaer la
designacion en cualguier persona sea o no accionista. Entre las funciones del Vicepresidente Ejecutivo estara la
coordinacion entre la sociedad y sus subsidiarias o sociedades bajo su control, para el mejor desarrollo de las
activicades del conglomerado de empreses confermado por les mismas, el flujo constante de informacidn entre

la sociedad y dichas empresas con motivo de las mismas, y la verificacion de cumplimiento de los objetivos v los
resultadns

El Emisor no ha adoptadu Estatutos a la fecha. Mo se requiere ser accionista de |la sociedad para ocupar g
cargo de director o dignatario de la sociedad.

Propiedad y Traspaso de Acciones

El registro de acciones y demas libros y registros exigidos por la ley seran llevados en la Repdblica de Panama o
en cualquier otro lugar que sefiale la Junta Directiva, bajo cualguiera de los medios autorizados por la ley. El
Emi=scr podra autorizar que uno o mas agentes de registro lleven el libro de registro de acciones de la sociecad
En ningtin caso la transmisién de las acciones obligaré a el Emisor sino después de su inscripcion en el libro de
registro de acciongs, libro en el cual s anotaran también los derechos regles que se hubieren constituido schbre
las acciones registradas, cuando asi hubiere sido comunicado a la sociedad. Los certificados de acciones seran
firmados por el Presidente o Vicepresidente y por el Secretario o Tesorero de la sociedad.

Responsabilidad de los Accionistas

En virtud de lo establecido el la ley de sociedades andnimas de la Republica de F{anama. la responsabilidad de
cada accionista estara limitada a la suma, si la hubiere, que adeude sobre sus acclones.

Enmiendas al Pacto Social

Mediante las Escrituras 7763 de agosto 8 de 2005 y 7986 de agosto 12 de 2005 se efectuaron dos enmiendas al
Pacto Social de Grupo Mundial Tenedora 5.4, a saber: '

+ Escritura 7763; Se aprobd el aumento de Capital Social Autorizado hasta 40,000,000 de acciones dividido
en 20,000,000 acciones nominativas comunes y sin valor nominal, con derecho a voz y voto en las Juntas
Generales de Accionistas; y 20,000,000 acciones nominativas preferidas con valor nominal de US$1 cada
una. Estas acciones no tendran derecho a voz ni a volo en |as Juntas Generales de Accionistas pero con
derecho a dividendos de acuerdo cen o que la Junta Directiva establezca de tiempo en tiempo
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« Escritura 7986: Por medio de lz cual se modifict la clausula gue establece el Derecho de adquisicion

Preferente para suscribir nuevas acciones comunes que sean emitidas, exceptuando del mismoa la emisién
de accicnes comunes para ser ofrecidas a socio 0 socios estratégicos.

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Giro Normal del Negocio

El Emi;c-r es una sociedad tenedora de acciones y como tal no lleva a cabo ningln negocio o actividar
cemercial en forma directa. Sus ingresos provienen de los dividendos que recibe de las inversiones que

mantiene en Subsidiarias que se desempefian en negocios y actividades en las siguientes industrias. Seguros,
Banca y Valores.

DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

Los negocios y actividades comerciales del Emisor son llevados a cabo a través de sus subsidiarias, las cusles
se dedican a negocios Yy actividades en la industria de servicios financieros. A continuacion se presenta una
breve descripcion de los servicios mencionadas:

La Industria de Seguros

La industria de segurns centroamericana sz enmarca en un ambiente de alto nivel de competitividad, la creciente
actividad comercial e industrial han logrado que diversos actores locales e internacionales se establezcan y
desarrollen una industria &h crecimiento a nivel regicnal. Lo sectores aseguradores se han visto beneficiados de
las tasas de crecimiento positivas y alta para 2l caso de panama, en donde sus industrias y personas han
incrementado el uso del secior asegurador.

En los ultimos anos grandes jugadores intemacionales han llegado a competir de la meno de bancos
internacionales para incursionar en 10s nichos de personas, autos y diversos contra un secior industrial local que
también ha aprovechado |la coyuntura para fortalecer su posicion. Esta dinamica ha hecho que los jugadores
locales y en especial Grupo Mundial se hayan posicionado como compstidores regionales de alta envergadura.

A finales del 2008 |a crisis econdmica mundial impacto al sector asegurador al entrar uno de sus mas grandes
jugadores a un proceso de bancarrota que fue solventado por el gobierno norteamericanc. Esta situacion
promulgo a nivel local e internacional un incremento en la regulacion del sector que comenzara a tener efectos a
mediados del 2010.

El mercado asegurador en Centroameérica cuenta con grandes oportunidades de crecimiento para los siguientes
afios, principalmente debido al incremento de la penetracién del Seguro en el Froducto Interno Bruto per la
integracion de los mercados, los Tratades de libre comercio multilateral, la incorporacion de la Bancasegures, |a
masificacion de la oferta de los productos de Seguro hacia los segmentos de bajos ingresos de la poblacion y el
desarrollo de servicios de alto valor agregado.

La Industria Bancaria

La industria bancaria en Panama florecid con la promulgacicn del Decreto de Gabinete No. 238 del 2 de julio ce
1970. Cn 1998, dicho Decreto de Gabinete fue reemplazado por el Decreto - Ley No. & de 26 de febrerc de
1998 (la Ley Bancaria), el cual entrd en vigencia a partir del 12 de junio de 1898, La Ley Bancaria creo la
Superintendencia de Banecos, en reemplazd de la Comisién Bancaria Nacional, como el ente regulador y



Formulario IN-A

ﬁscaii;adnr de_ la aci_ividad bancaria en Panama. La Superintendencia de Bancos esta compuesta por una Junta
Directiva de cinco miemoros y por un Superintendente, todos nombrados por el Organo Ejecutivo.

Las facultades reguladoras y fiscalizadoras otorgadas por la Ley Bancaria a la Superintendencia de Bancos y al
Superintendente son sumamente amplias e incluyen, entre otras, la facultad para: expedir y revocar licencias
bancarias, establecer el capital pagado minimo que deben mantener los bancos, establecer los indices de
adecuacicn y ponderacion de fondos ce capital, establecer los requisitos de liquidez, ordenar la liguidacitn,
intervencion o reorganizacion de bancos, autorizar las fusiones bancarias, inspeccionar a los bancos del sistema
y a las empresas gue formen parte del mismo grupo econémico, solicitar la remocidn de ejecutivos banearios,
imponer sanciones, supervisar las operaciones bancarias y reglamentar las normas de la Ley Bancaria.

La Ley Bancaria permite el establecimiento de tres tipos de bancos:

i)y DBancos con Licencia General: Estos bancos estén autcrizados para llevar a cabo el negocio de banca en
cualguier parte de |a Republica de Panama y transacciones gue se perfeccicnen, consumen o surtan sus
efectos en el exterior y realizar aquellas otras actividades que |z Superintendencia de Bancos autorice

i) Bancos con Licencla Internacional: Este tipo de bancos son aquellos autorizades para dirigir, desde una
oficina establecida en Panama, transzacciones que se perfeccionen, consumen o surtan sus efectos en el
exterior, y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de Bancos autorice.

iii} Bancos con Licencia de Representacion: Son bancos autorizados sdlo para establecer una o mas oficinas de
representacion en |la Republica de Panama, y realizar las ofras actividades gue la Superintendencia de
Bancos autorice.

De conformidad can la Ley Bancaria, los bancos de Licencia General que cperan en Panama deben mantener
un capital social pagado o capital asignado no menor de US$ 10,000,000.00. Ademas, los bancos de Licencia
General deberan mantener fondos de capital equivalentes a, por lo menos, el ocho por ciento (8%) del total de
sus activos y operaciones fuera de balance, ponderados en funcién de sus riesgos. Los indices de ponderacian
gson establecides por la Superintendencia de Bancos de acuerdo con lag pautas de general aceptacidn
internacional sobre la materia.

La Ley Bancaria introduce, ademas, el concepto de capital primario y capital secundario. Segin la Ley Bancaria,
el capital de los bancos estara compuesio de un capital primario y un capital secundario. El capital primario
consiste en el capital pegado de acciones, las reservas declarades vy las utilidades retenidas. El capital
secundario por su parte consiste en las reservas no declaradas, las reservas de reevaluacian, las reservas
generales para pérdidas, los instrumentos hibridos de capital y deuda, y deuda subordinada a términc. El capital
secundario no podra exceder el monto del capital primario.

La Ley Bancaria elimina el requisito de encaje legal, aunque mantiene requisitos de liquidez para los bancos de
Licencia General. Segun la Ley Bancaria todo banco de Licencia General debera mantener en todo momento
un saldo minimo de activos liquidos equivalente al treinta por cienio (30%) del total bruto de sus depositos en |a
Republica de Panama o en el extranjero, u atro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos., La Ley
Bancaria también icentifica los bienes que seran considerados como actives liguidos. Los bancos de Licencia
General deben mantener activos en la Republica de Panama equivalentes a no menos del ochenta y cinco por
cientc (85%) de sus depésitos locales, u otro porcentaje que dicte |la Superintendencia de Bancos.

La Ley Bancaria impone ademas estrictas regulacionss sobre limites de préstamos a un determinade
prestatario, asi como a personas relacionadas o a grupos econdmicos relacionados, y de igual manera prohibe a
los bancos adquirir o poseer acciones ¢ participacicnes en cualesquiers ofras emprasas no relacionadas con el
negocic bancario, cuyo valor exceda cel veinticinco por ciento (25%) de los fondos de capital del banco.

Los bancos estan sujetos a inspecciones por parte de la Superintendencia de Bancos, una inspeccion que
debera realizarse por lo menos cada dos afios. También estén obligados a |a presentacion y publicacion de
informes y estados financieros en forma periodica. La Ley Bancaria establecio, ademas, el conceplo de
supervision consalidada al banco y a sus subsidiarias.
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Al 31 de diciembre de 2008, de acuerdo con la Superintendencia de Bancos, existen en el pais 79 bancos
autorizados para ejercer el negocio de banca en ylo desde la Republca de Panama; y 14 oficinas de

representacion las cuales estan autorizadas para actuar como representantes y enlaces de bancos que no operan
en la Republica de Fanama y para promover sus actividades.

Bancos Autorizados | Cantidad |
Bancos Oficiales DR
Bancos con Licencia General 44|
_Bancos con Licenca Internacional ol | M
Bancos en Liquidacién Forzosa B 2]
r?otal Bancos o 79
| Oficinas de Representacién e 14

Fuente: Superintencencia de Bancos [www.superbancos.qob_pa)

La Superintendencia de Bancos, para efectos estadisticos, define los siguientes términos:
= Centro Bancario Internacional: comprende los Bancos Oficiales, los Bancos de Licencia General y a los
Bancos de Licencia Internacional.
= Sistema Bancario Macional: comprende a los Bancos Oficiales y a los Bancos Privados de Licencia
General,

« Banca Panamena Privada: comprende a los Bancos de Licencia General de capital privado panamefio.

La Industria de Administracion de Activos

Si bien la regulscion sobre el mercado de Valores en la Republica de Panama data de principios de 1970, en el
afo de 1999 el mercado de Valores en la Republica de Panama experimenté cambios de importancia, al
promulgarse una nueva legislacion de Valores, el Decretn Ley No. 1 de B de julio de 1999 por el cual se crea la
Comision Macional de Valores y se regula el mercado de Valores en la Republica de Panaméa. Dicho Decrelo
Ley infrodujo al mercado de Valores los elementos necesarios en materia de regulacion, comparables a los
vigentes en los mercados crganizados mas grandes del mundo vy por ende ha presentado una oportunidad a
nuesiro incipiente mercado de valores para su modernizacidn e internacionalizacion.

En cuanto a la actividad de |a Bolsa de Valores de Panama (BVP), a pesar de |a crisis financiera internacional,
fque impactaron dramaticaments la mayoria de las plazas bursaties del munde, el mearcado de wvalores
panamefio mantuvo un desempefio satisfactorio en monto y nidmero de nuevas emigiones. En los primeros fres
meses del afno 2008 la actividad bursati marcaba un incremento ce 31.8% en comparacion con el mismo
periodo del afic anterior, pero la crizis financiera intermacional y el poco papel del Estado eclipsaron este
dinamismo en el ultimo trimestre del afio, Al finalizar el afo, el volumen negociado a traves de la BVP se situd
15.4% por debajo del afio anterior v cerrd con transacciones por US$E1,932 millones. El papel corporativo
representd el 88% de ese total. El indice bursatil de la BVP, luege de permanecer por cinco afics consecutivos,
marco una disminucidn en su rendimiento dal 19% en comparacién al 31 de diciembre de 2007, El 2008 estuvo
marcado por una relevante proyeccion internacional que buscar consolidar el liderazgo que ha mantenido |a
bolsa panamefia en &l proyecto de integracion bursatil regional.

En cuanto a la actividad del mercado de Casas de Valores, luege de tres afios consecutivos de volimenes
record, y a pesar de la crisis financiera internacional, mostrd un crecimiento del 44% y un volumen record de
$33,058 millones. La entrada de varios jugadores internacionales, que transan en el mercado institucional de
futuros, fue la principal causa de este incremento dramatico en el volumen de transacciones.

Para conocer estadisticas del sector de valores de la Replblica de Panama, refierase a la pagina de Internet de
la Comisién Macional de Valores de |z Repilblica de Panama, segin la siguienta direccidon de Internet:

Internet www.panabolsa.com
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D. Estructura Organizativa

GRUPO MUNDIAL
TENEDORA, S.A.

MAPFRE MIUMNDLAL

HOLDINGS, 5.4

33%

MU DLAL

VALODRES, 5.A.

1007

INMODBILIARIA
GMT, S.A.

100%

BANCO PANAMERNO |
DE LA VIVIENDA, S.A.

Progreso
Mundisl Aseat W o Mundial
5,000 mts 2 100% P
MManagement, S. sclificia Factoring
100%
100 Costadel Este
-
Aszeguradora r
niicroserfln
lul
2 H:;u:lr.“m FERERR TR 73% Mundial
Lo Cent romme rirans Fiduciaria
El Salvadar 1008
100%
. A =
Asepuradora Colfinanzas ;
wiundial 51% Girosy
Guatenialn Finanzas
100%: 51%

EYGRUPO MUNDIAL

Grupo Mundial ]'gner.lor_a, S.A. =e constituyd de acuerde 2 la ley ce sociedades andnimas de la Replblica de
Panama y su actividad principal es hacer inversiones. Es propietaria o controla significativemente las compafiias
subsidiarias que se describen a continuacian:

Aseguradora Mundial, S.A : Sociedad incorperada segin las leyes de la Repdblica de Panama en 1967, posee
licencia para operar en los negocios de segurcs y reasegurcs, en todos los ramos generales, fianzas y vida.
Adicionalmente, Aseguradora Mundial, S.A. posee licencia fiduciaria para dedicarse al negocio de fideicomiso en
o desde la Replblica de Panama, ctorgada por la Superintendenciz de Seguros vy Reaseguros de la Replblica
de Panama, de acuerdo a la Resolucion Fiduciaria Nu.3-92 del 12 de agosto de 1992, La Aseguradora es duefia
de las compafilas subsidiarias que se describen a continuacion;

= Mundial Actuarial Services, 5.A.. fue constituida en noviembre de 1598 segun las leyss de la Republica ce
Panama con el nombre de Corporacion Kalda, S A. durante el afic 2004, esta compafia cambio su nombre a
Mundial Actuarial Services, S.A. v se dedica al negocio de Consultoria Actuarial e Inversion.

= Mundial Pensiones, S_A.: fue constituida en Mayo de 2005 segin [as leyes de |a Republica de Panama y se
dedica al negocio de administracidn de fondos de pensian.

= Seguros de Occidente, S.A. Seguros de Personas: el 1ero de junio de 2007, Aseguradora Mundial, S.A.,
una subsidiaria de Grupe Mundial Tenedora, S.4., adguirid de manera definiiva noventa y nueve mil
novecientas noventa y nueve {99888) acciones, de un nimerc de cien mil (100,000) emitidas y en
circulacion, del capital sccial de Seguros de Occidente, 5.A. Seguros de Personas, sociedad andnima
constituida y autorizada para dedicarse al negocio de segurps de personas de acuerdo con las leyes de |a
Republica de E! Salvador. Los términos de la transaccion son los siguientes:  Precio de Compra:
1U551,300,000.00 (precio por accién: US513.00), pagadc en efectivo.  Los recursos para el pago del Precio
de Compra provienen del capital pagado de Mundial Desarrollo de Negocios, S.A. a la fecha de la
fransaccion, que a su vez provinieron de recursos procedentes del capital suscrito y pagado de Grupo
Mundial Teﬁedora. S.A,
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Mundial Desarrollo de Negocios, S.A.: Se constituyd de acuerdo a las leyes de sociedades anénimas de Ia
Republica de Panama y su actividad principal es hacer inversiones en empresas de seguros y aprovechar las
oportunidades que el Mercado de Seguros en la region representa: En el mercado de Centro América se
generan cerca de USD 4 3 Billones en Primas, aunado a las mas de 40 Millones de personas que habitan en Ia
region.

» Aseguradora Hondurefia, 5.A. Se constituyé de acuerdo con las leyes de sociedades anénimas de |a
Republica de Henduras para dedicarse al negocio de Seguros de Vidas y Accidentes Personales y Dafios,
bajo la vigilancia de |a Comision Nacional de Banca y Seguros de |2 Republica de Honduras.

» Circulo de Proteccion Total, S. A, Se constituyd de acuerdo con las leyes de socedades anénimas ce
acuerdo al Reglamento de Operacidn de Entidades Comercializadoras de Seguros aprobado por la Junta
Directiva del Instituto Nacicnal de Seguros de Costa Rica

» Seguros Alianza, S.A.. Se constiiuye de acuerdo con las leyes de la Repiablica de Guatemala para
dedicarse al negocio de Seguros de Vida y Accidentes Personales v Dafios, bajo la vigilancia de la Comisién
Macional de Banea y Valores de Guatemala.

*» Seguros La Nacién, S.A.: Se constituye de acuerdo con las leyes de la Republica de Guatemala para
dedicarse al negocio de Seguros de Vidz y Accidentes Parzonales y Dafios, bajo la vigilancia de la Comisién
MNacional de Banca y Valores de Guatemala.

» Seguros del Pacifico, S.A.° Se constituye de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Guatemala para
dedicarse al negocio de Seguros de Vida y Accidentes Personales y Dafos, bajo la vigilancia de la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras de Nicaragua.

» Afianzadora de la Nacién, S.A., Se constituye de acuerdo con las leyes de la Replblica de Guatemala para
dedicarse al negocio de Fianzas, bajo la vigilancia de la Superintendencia de Bancos de Guatemala.

« Seguros Occidentes, S.A., Se constituye de acuerdo con las leyes de la Republica de El Salvador para
dedicarse al negocio de Seguro de Personas, bajo la vigilancia de la Superintendencia del Sistema
Financierc.

» CIGNA de Seguros S.A., se constituye con las leyes de la Replblica de Guatemala para dedicarse al
negocio de seguros, baja la vigilancia de la Superintendencia del Sistema Financiero.

Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. y Subsidiarias: Esta constituido de acuerdo a las leyes de la Replblica
de Panama. El Banco inicid operaciones en abril de 1981 con licencia general otorgada par la Superintendencia
de Bancos, le cual le permite efectuar indistintamente negocios de banca en Panama y transaccicnes gue se
perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el exterior y realizar aguellas otras actividades gue la
Superintendencia autorice. El Banco es propietario o controla significativamente las companias subsidiarias que
se describen a continuacion:

« Grupo Colfinanzas, S.A.: esta organizada de acuerdo a la ley de sociedades anénimas de la Republica de
Panama, fue constituida el 11 de agosto de 1984 y su actividad principal es la cencesién de préstamos. El
Banco adguirio el 51% de las acciones de capilal de Grupo Colfinanzas, 5.A. el 23 de mayo de 2005.

= Progreso, S.A.: estd organizada de acuerdo a la ley de sociedades anonimas de la Repiblica de Panama
fue constituida el 12 de enero de 1986 y su actividad principal es la administracion de inversiones, fondos de
pensiones y cesantias. Al 31 de diciembre de 2007, el Banco adquirid el 50% restante de las acciones de
capital de Progresn, S A, conviriéndose en el (nico accionista de la empresa.
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= Alcris Capital, S.A.. esig organizada de scuerdo a la ley de sociedades anonimas de la Republica de

Panama, fue constituida el 17 de diciembre de 2005 y su activicad principal es efectuar transacciones
financieras,

» Giros & Finanzas Compaiiia e Financiamiento Comercial, 5.A., sociedad anénima constituida bajo las
leyes de la Republica de Colombia, mediante Escriture Plblica No. 5938 de diciembre 5 de 1983, de la
Notaria Cuarta del Circuito de Bogota, inscrita en la Secretaria de la Camara de Comercio de Cali, bajo el
numers 5884 del Libro 1X, con Matricula Mercaniil Mo, 548241-4 y domicilio en Calle 4, namero 27 -52,
Ciudad de Cali, Colombia, con permiso de funcionamiento para ejercer la actividad de compafiia de
financiamiento comercial, segln consta en la Resolucién nimero 3140 de septiembre 24 de 1993, expedida
por la Superintendencla Bancaria de Colombia {Hoy en dia Superintendencia Financiera de Colombia).

+* Soluciones de Microfinanzas, S.A. Microserfin, es una sociedad dedicada al otorgamiento de préstamos a
clientes de los sectores microempresarial y pequefia empresa en Panama, La Empresa Microserfin se
constituyd en 1988 por la ONG FUNDES, para canalizar recursos de fomento provenientes de reconocidas
enticades multilaterales para la pequefia empresa. Posteriormente cambié su nembre y termina de consolidar
el proceso de afianzamiento del negocio a través de la adguisicion por parte de Grupo Mundial,

Mundial Servicios Fiduciarios, S. A.: Se constituyé el 16 de febrero de 2006, inscrita en el registro publico
seqln escritura numero tres mil ochocientos; de acuerdo a la Ley General de Sociedades Andnimas de Iz
Replblica de Panamé y su actividad principal es el de dedicarse al negocio de fideicomiso en y desde |a
Replblica de Panama — de conformidad con la Ley Panameria, y en y desde cualquler otro pais o territorio
extranjero- cuando la Ley de dicho pais o territorio asi lo permita. en todas sus modalidades.

Mundial Valores en Administracion, S.A.. Fue consiituida en diciembre de 2003 segln las leyes de |a
Replblica de Panama, y se dedica al negocio de inversién. La Compafila es una subsidiaria 100% propiedad de|
Grupo Mundial Tenedora, S.A. y su nombre comercial Mundial Asset Management (MAM). MAM es la Casa de
Valores y Fuesto de Bolsa del Grupo Mundial con sede en Ciudad de Panama, dedicada a proveer Asesoria de
Inversiones a clientes que estan en la permanente blsgueda de las mejores oportunidades de mangjo de sus
activos,

En 2006 se lanzd la familia local de fondos "Mundial Investment Funds®, de la cual Mundial Asset Management
@8 su administradora. Cada uno de los Fondos estan debidamente constituido y registrado en la Comisidn
Macional de Valores de la Republica de Panama. La descripcion general por fondo es la siguiente:

+« Mundial Global Diversified Fund: Busca lograr rentas fijas sostenibles con un nwel de retarnc mayor gue
los deposito bancarios y con un portafclio de inversiones ampliamente diversificado.

+ Mundial Mortgage Backed Fund: Busca prcporcicnarle al inversionista ingresos corrientes al invertir
principalmeante en valores respaldados por préstamos hipotecarios residenciaes de los Estados Unides.

= Mundial Capital Preservation Fund: Busca |z apreciacion de capital a large plaze para el inversionista
mediante una estrategia de proteccién de capital y un perfil de inversion conservador.

« Mundial Multi-Strategy Income & Growth Fund: Busca proveer al inversionista crecimiento de capital a
mediano y largo plazo, al igual que flujos de rentas

Global Select, Inc.. La compafiia se constituyd el 5 de diciemore de 2005, de acuerdo a |1as leyes de sociedades
andnimas de la Republica de Panamé. Lz empresa es una compafila de servicios de platafcrma_ _da
administracién de fondos de inversion, de capital panamefio, cuya actividad principal es |la de prestar servicios
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de plataforma de administracion de fondos de inversion a instituciones financieras dentro y fuera de la Republica
de Panama

Ante la oportunidad gque le presentd Prudential Financial Inc., (USA); Grupo Mundial Tenedora, S.A. adquiria la
plataforma de inversion con la cual obtuve los contratos de servicios gue mantenia para la administracion de la
platafarma y contratos de fondos de inversion.

Global Select es una plataforma de Inversiones institucional, cuya infraestructura permite a las instituciones
financieras gue la ofrecen y operan, el acceso a una amplia gama de fondos de inversidn del mercado global,
que a su vez scn seleccicnados y monitoreados por un equipo de analistas independientes que se encargan en
tcdo momento, mediante una metodologia comprobada, de gue los fondos de inversion que se ofrezcan en la
plataforma, reflejen objetivamente |2 realidad del mercado y de las oportunidades de inversion. Global Select fue
desarrollado por el equipo gestor de Prudential Financial, el cual cuenta can una trayectoria comprobada de mas
de 15 afcs en el desammollo de programas de inversiones como lo son: Preference, MACS y Global Hellsman.

Grupo Mundial Tenedora, S.A. a través de su nueva subsidiaria Global Select, Inc., establecerd alianzas
estrategicas con instituciones financieras a nivel global. Estas instituciones financieras tendran el acceso a la

plataforma de inversiones de Global Select En la actualidad existen instituciones que ofrecen el programa de
inversiones de Glebal Salect en Centroamérica, Suramérica y proximamente en el Caribe, asi coma en Europa

PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO

Los activos fljos del Emisor y sus Subsidiarias representan al 31 de diciembre de 2009 (neto de depreciacidn), el
4 54% del total de activos Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2009

Equipos hajo
Ediflieios v Mobiliarie y Equipo Construecidn  arrendamiento
mejoras equipo roedanie £N Proceso financiers Total
Costo 27333266 18042137 458 347 19,553,724 1,256,066 67,543,560
Depreciacidn y amorlizacion
acumuladis (2406.625) (5633918 (280,130 - (B29.268)  (9,149.041)
Saldo 24926641 13,308,119 178,237 19,553,724 420,798 58,393,619

Estos activos estén valorados al costo, menos la depreciacion acumulada. Las mejoras significativas son
capitalizadas, mientras que |as reparaciones y mantenimientos menores gue no extienden |a vida ulil o mejoran
el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren. La depreciacion y amortizacion son cargadas
a las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta.
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F. INFORME SOBRE TENDENGCIAS

Las subsidiarias del Emisor compiten principalmente en Seguros, Banca y Valores, y a continuacion se resume
las principales tendencias de cadzs induslria.

La Industria de Seguros

Al cierre de 2008, Aseguradora Mundial alcanzd B/.142 Millones en primas totales, un logro obtenido al ofrecer la

mejor oferta de valor para nuestros Clientes y Corredores, en Lineas Personales (Vida, Automévil y Saluc)
Ramos Generales y Fianzas, manteniendo su liderazgo en el mercado panamefio por sexto afo consecutivo.

La empresa calificadara A.M. Best Company ratificé la calificacion del afio anterior, por solidez financiera de A-
(Excelente), a la Aseguradora Mundial Panama, S.A. Esta calificacidn refleja los excelentes niveles de
capitalizacidn, solidez en sus resultados operativos y experiencia en el mercado local,

A pesar de los factores externos, en el afio 2009 el mercado asegurador crecié un 10.17%, en el que
Aseguradora Mundial mostrd su liderazgo y competencia y se mantiene con la perspectiva de seguir con su
estrategia global que consiste en la combinacién de los siguientes pilares:
s Fortaleza financiera, Calificacion "A-" de A M, Best
Rentabilidad y metodologia de suscripcion probada
Excelencia Operacional y de Servicio al Cliente
Desarrclie de alianzas locales y en sociedad
Principios de Administracion de Riesgo (ERM) y de Gobiemo Corporativo,

Ademas, a nivel regional, se cerificaron con la Morma |20 8001 los procesos estratégicos del sector de seguros,
llegando a cubrir &l 70% de los procesos principales con altos estandares de calidad.

Para accesar estadisticas del sector asegurador y reesegurador, refiérase a la paging de Internet de la
Superintendencia de Segurcs y Reaseguros de la Republica de Panama, segun la siguiente direccién de
Internetl.

s« Panama:
www . mici.gob. palcomerciointeriorseguros.

s Guatemala:
hitp:/fwww.sib.gob. gt/
hitp:/fwww.agis.com.gt/
hitp./fwww. banguat.gob.gtf
hitp:/iwww.negociosenguatemala.cam/Portal/Home. aspx?sub=ccg-negocios
hitp:/hwww . brivsa.com. gt/

= Honduras:
http:/fwww.cnbs.org/web/index. htm
hitp:fhwwnw cahda orgd
http:fhwarw_beh hin/
htp:ffwww cohep com/
http:/fwww . ahiba. hn/
hitp:/iftp.cnbs.orglleyes/DEC22-2001 _pdf

« (Costa Rica:

http:#iportal ins-cr.com/
hitp:/iwww. beer fierflat'beer_flat htm
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hitp:/fwww . bner fi.cr/BNlindex asp?c=homs
http:/iwww. bnv.co.cr/

hitp:/fwww . procomer com)/
hitp:iwww.camara-comearcio.com/

= El Salvador:
http:/fweew. s=f gob.sy
hitp:/fwww.ber.gob.swl

« Micaragua:
http:/fwww superintendencia.gob.ni/
http:/fwww.bcn.gob. il

La Industria Bancaria

El sistema bancario panamefio mantiene una tendencia y perspectiva optimista, superada |z caida de la
demanda del crédito interno por el efecto de la crisis mundial. Condiciones favorables debido a su alta liguidez y
solidez financiera permitiran la financiacion del crecimiento econémico derivado de los proyectos de inversion
publica, reformas fiscales. que a su vez se reflejaran en bienestar e incremento del poder adquisitive de la
poblacion,

Los Activos y cartera de créditos del Sistema Bancario Nacional se mantuvieron iguales comparativamenta a
afios anteriores, reflejando al cierre del 2009 una carterz de crédito de US$30,166 millones sobre un total de
activos de US$53,538 millones; reduccion de la morosidad de (2009 1.91%), ( ITRIM 2010 1.52%) ligero
crecimiento de los depdsitos locales de 9.17%. La Liguidez se mantuvo estable durante el 2009 =n comparacién
a afios anteriores; ligerc aumento de la misma en el | TRIM 2010. Lo gue representa un incentive para la Banca
Nacional para este afio 2070, reflejando una oportunidad para los Bancos de menor tamario ya que los Bancos
grandes posesn un 62.4% de la concentracion bancaria.

El crecimiento economico de Panama estimado es de 5% en el 2010, 6.3% en 2011 y 8.5% 2015, se prevé
recuperacion de los sectores tradicionales (Zona libre de Colon, comercio, actividades hipotecarias y de
consumo) este escenario sera favorakble para el Sistema Bancario Nacional debido a la capacidad actual de
pader financiar diversos sectores de la economia vy contribuir al crecimiento econémico del pals.

Para cenocer las estadisticas del sector bancario de la Republica de Panama, refiérase & la pagina de Internet
de la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, segin la siguiente direccion de Internet;
www.superbancos.qob.pa.

Industria de Administracion de Activos

Si bien la regulacién sobre el mercado de Valores en la Replblica de Panama data de principios de 1570, en &l
afnc de 1999 el mercade de Valores en la Replulica de Panama experimento cambios de importancia, al
promulgarse una nueva legislacion de Valores, el Decreto Ley No. 1 de 8 de julin de 1939 par e cual se crea la
Comision Macicnal de Valores y se regula el mercade de Valores en la Replblica de Panama, Dicho Decreto
Ley introdujo al mercado de Valores los elementos necesarios en materia de regulacion, comparables a los
vigentes en los mercados organizados mas grandes del mundo y por ende ha presentado una oportunidad a
nuestro incipiente mercado de valores para su modernizacion & intermnacionalizacion.

En los uliimos tres afios se ha observado un gran crecimiento en el movimiento (medide por el volumen de
transacciones negociadas) de las Casas de Valores que operan en nuestro mercado bursatil, tanto de productos
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bursatiles nacicnales como internacionales, observandose como dicho movimiento a incrementado a $33,056

millones de dolares para el afio 2008 contra 322,815 millones para el 2007, $16, 449 milones para el afio 2008,
$13,174 millones para el afio 2005, y $7,284 millones en el afio 2004.

Para conocer estadisticas del sector de valores de |3 Republica de Panama. refigrase a la pagina de Internet de
la Comisiéon Nacionzl de Valores de la Replblica de Panama, segln la siguiente direccion de Internet:
www . conaval gob pa. 6 la pagina de Internet de la Bolsa cde Valores de Panama, segln la siguiente direccion de

Internet: www.panabolsa.com

1. Resultados Operativos Afo Fiscal terminado al 31 de diciembre de 2008

El Grupo Mundial tuvo acontecimientos tinancieros importantes durante el 20089 que han llevado a redefinir y
reestructurar al grupo para ajustarse a la realidad y al nuevo entorno.

Uno de ellos fue un impacto financiero, que obligd a la Junta Directiva a efectuar una serie de ajustes gue
permitieran la presentacion del balance al cierre, representativo de la situacion financiera del grupo y cen ello
proyectar Ics resultados en forma sana e interesante a partir del 2010, Por ello, se dieron los siguientes pasos
importantes:

Compra de cartera de préstamos & inversiones por carca de 30 millones a Banviviends;
Provision de 17 millonss para esas carteras compradas, en Grupo Mundial Tenedora;
Provision de 20 millones en inversiones.

En el afio 2009 los resultados después de impuestos sobre |a renta fueron de USS -1.8 millones y Patrimonio de
lcs accionistas de USE 233.8 millones.

Por cuarta vez se presentan los estados financieros del Grupo de manera consolidada, tras concluida la
recrganizacion corporativa hacia finales del afio 2005, gue culmind con la fusion de Grupa Mundial Tenedora,
S5.A. y Grupo Mundial Inversionista, S.A. Los estados financieros de Grupo Mundial agrupan los Balances de
Situacion y Estados de Resultados de sus subsidiarias: Banco Panamefio de la Vivienda (Banvivienda), Mundial
Valores, S.A., Mundial Servicics Financieros, 5.4 vy Global Select, Inc, Mundial Servicios Tecnologicos e
inmaobiliaria GMT.

A. Ligquidez

La Liguidez de Grupo Mundial Tenedora, 8. A. v Subsidiarias se presenta para; Aseguradora Mundial, S, A vy
Banco Panamena de la Vivienda, 5. A (Banvivienda).

Aseguradora Mundial, S. A. mide la Sclvencia de acuesrdc con las disposiciones vigenies, como la relacion entre
el Patrimonio Real y el Patrimonio Minimo Requerido, siendo éste Glimo resultante de la cartera vigente de
Seguros. El indice ce Solvencia cuye minimeo debe ser 1, al cierre de ciciembre de 2008 fue de 2.02. Asi
también, la Aseguradora mide la Liquidez como la relacidn entre los recursos liquidos reales y los minimos
requeridos. Este indice de Liquidez, cuyo minimo debe ser 1, al cierre de diciembre de 2009 fue de 3.06.

Ambos indices forman parte importante del Sistema de Sclvencia vigenie en Fanama y representan la
capacidad de pago de una aseguradora,

Al 31 de diciembre de 2009, los indices de liguidez del banco, cuenta con un total de Activos de
US$.1,154,941 MM (2008:USE.971,760,212MM) lo que represento un aumento del 18.85%,
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__Indicadores de Liguidez | 31-Dic08 _ 31-Dic-09

Efectivo y Depésitos/Depositos | 19.02% 26.00%
5Ef&ctiuo_.__Depf:situg_aInvarsiqrgeae’[}epﬂﬁjtﬂs i 38.03% 40.43%
| Efectivo, Depositos e Inversiones/Depésitos y

|obligaciones financieras e o oo b OREOYR]  BO.E0N
| Efectivo, Depositos e Inversiones/Total de activos | 32.51% 33.85%

| Préstamos, Netos/Depésitos 67.57%  69.35%

Lo anterior es el resultado de un aumento de |z Cartera de préstamos, cuyo saldo neto de provisiones al cierre
de diciembre de 2008 de USE&70,599 MM (2008: LUS$. 547 023 MM) raflejo un aumenta del 22 58%

Por su parte, la cuenta de efectivo, efectos de caja y depdsitos en bancos al clerre de diclembre 2009 de
US$251,333, MM (2008: US$153,853,MM) registra un aumentd un 63.25%.

Esta relacian refleja el nivel de solvencia del banco para afronlar evenlualidades a corto y mediano plazo.

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2008, el Patrimonio total de Grupe Mundial Tenedora, 5. A y Subsidiarias descendid fue
dz Bf 233,880,178, El Patrimonio del Grupo presenta un alto nivel de capitalizacion en relacion a los
requerimientos de capital de su principale subsidiaria Banco Panamefic de la Vivienda, 5. A.

En el tercer trimestre del afio 2007, Grupo Mundial Tenedora, S.A. recibid de parte de la Corporacidn Financiera
Internacional (IFC, Brazo de inversiones de Grupo Banco Mundial) recursos de capital para apoyar su axpansion
e integracion regionzl Fsto permitid 2l Grupo ofrecer servicios bancarios vy de sequros a los mercados de
America Central y Colombia. La inversién de Bl 70 millones en Grupo Mundial abarco el aporte accionario
recibido de B/. 30 millones, que corresponde alrededor del 6.56% del total de las acciones comunes del Grupo, y
una facilidad de préstamo a largo plazo de B/. 40 millones. Esta facilidad se empleara para el financiamiento de
nuevas adquisicicnes, con un plazo de diez afios y cinco de gracia.

Sobre IFC, miembro de Grupo Banco Mundial, fomenta el desarrollo econdmico sostenible en paises en via de
desarrollo, financiando la inversion del sector privado, movilizando el capital en los mercados financieros
internacicnales, y propercionando servicios censultivos a los negocios y gobiemos. La inversion de IFC es gue la
gente de escasos recursos fiene la opeortunidad de escapar de la pobreza y mejorar sus vidas, Durante 2008,
IFC ha confiado B/, 8.3 billones, incluyendo sindicaciones a 284 inversiones en 66 palses en via de desarrollo,

El Patrimonio del Banco Panamefioc de la Vivienda y Subsidiarias aumento de B/.89,364 644 en diciembre de
2008 a B/.101,425 617 en diciembre de 2008, lo cual representa un aumento del 13.5%. La capitalizacién del
Banco en base a razon Patrimonio entre total de Activos al 31 de diciembre de 2008 es de 8.94.

C. Resultado de las Operaciones
Al 31 de Diciembre de 2008, la Utilidad (Pérdida) Neta de Grupo Mundial Tenedora S.A. v Subsidiarias antes de
reservas vy ajustes extraordinarios ascendio a B/.45,293, despuds de realizar provisiongs no recurrenies de

inversiones derivadas de las carteras de préstamos e inversiones por B/.46,099,659 la pérdida resultante cel
periodo fue de B/. -1,801 2684 contra B/.23,836,405 del mismo periodo 2008,
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En Colombia se inicio la venta de micrcseguros a través de la red de Giros y Finanzas, en alianza con Cardif y
La Sclidaria, en poco tiempo se ha llegado a vender mas de 50 mil pdlizas al mes, resultanda en una ampliacian
de |la base de clientes localas, diversificando la estructura de ingresos de la institucién gque anteriormente
dependia del negocio de giros internacionales principalmente,

La Utilidad Neta reportaca por Aseguradora Mundial, 5 A al 31 de diciembre de 2009 es de B/.8,203,014
contra una utilidad al 31 de diciembre de 2008 (B/. 10,802,593).

La Utlidad (P&rdida) Neta de Banvivienda v Subsidiarias al cierre de diciembre de 2009 fue de B/ -2 961 452

Con respecto a Mundial Valores en Administracion, al cierre de diciembre de 2009, los Activos Bajo
Administracién alcanzaron la suma de B/.1.383.0 millones, lo que representa un incremento de 24.10% con
respecto al mismo periodo del afio pasade, lo cual es una cifra recerd en el mercado dadas las condiciones
coyunturales vividas durante el 2008. Se registrd una Utilidad Neta de B/ 1,087,027, representando un
incremento de 18.87% en comparacién con el mismo periodo de 2008 (B/. 914 4562).

D. Analisis de Perspectivas

Grupo Mundial Tenedora, 5.A. es una empresa holding ¥ no se involucra directamente en las operaciones de
sus subsidiarias. La vision de la junta directiva es que sus esfuerzos deben ir dirigidos a obtener el mejor
rendimiento para sus accionistas. En este sentido las perspectivas para el afio 2010 y afios subsiguientes es de
tratar de obtener un retorno de la inversion no menor del 10%. Leas proyecciones de crecimiento en las
economigs donde participan |as subsidiarias del grupo para el afo 2010 son alagadoras. En consecuencia, la
cbtencion de las metas de retornos a patrimonio parscen ser alcanzables.

Seguros

El hecho mas relevante para el pilar seguros es la alianza estratégica con Mapfre América, que es el primer
asegurador espancl, v esta presente en 43 paises del mundo, en especial en los mercados de Sequros,
reaseguros y asistencia de América Lating, donde el Grupn acupa la primera posicion en el negocio de palizas
de Vida. MAPFRE cuenta con mas de 35.200 empleades, 20 millones de clientss y cerca de €7.900
colaboradores en tado el mundo. En el afio 2008 obtuvo un beneficio neto superior a los 920 millones de euros e
ingresos por encima de 18.800 millenes de euros,

Una formula para alcanzar los extraoidinarios resultados que Aseguradora Mundial S A, ha logrado a traves de
sus 40 aflos como lider en Panama, es la calidad de su gente y el trabajo en equipo. Por sexto afio consecutivo
Aseguradora Mundial 5 A., se posiciona lider indiscutible con mas del 18% de participacion de mermado

Al cierre de 2009, Aseguradora Mundial alcanzd B/. 140 Millones en Primas totales, un logro obtenido al ofrecer
la mejor oferta de valor para nuestros Clientes y Corredores, en Lineas Personales (Vida, Automdvil v Salud),
Ramos Generales y Fianzas.

Ademas, el afio 2009 estuvo lleno de grandes logros. Se realizaron imporiantes alianzas estratégicas en la
blsqueda de sinergias y mejora de los valores agregados siempre pensando en nuestros Clientes, como por
ejemplo, la alianza con Swiss Life Network, principal red inlernacional en prevision para empleados en Europa,
con quien se firmd un acuerdo para ampliar la cooperacidn dentro de la region centroamernicana. De manera
complementaria, nos enfocamos en brindar servicio a nuestra valiosa rad de Corredores y Sucursales, para
llegar al cliente con oportunidad y eficiencia.

La empresa calificadora A M. Best Company ratifico la calificacion del afio anterior, por solidez financiera de A-
(Excelente), a la Aseguradora Mundial Panama S.A Esla calificacién refleja los excelentes niveles de
capitalizacién, solidez en sus resultados operativos y experiencia en el mercado local.
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Banca

El balance refleja un aumento de sus actives de un 18.85% con respecto al afic anterior sustentado en un
crecimiento ce la cartera de crédito al consumo, manteniendo el posicionamiento dentro de los primeros (5)
bancos del Sistema en la cartera hipotecaria residencial el principal giro del negocio,

El contexto econdmico bajo el cual se ha desarollado las operaciones del banco ha sido de un crecimiento
moderado, el PIB crecio en un 2.4% en terminos reales |a inflacion fue de 2.4% y ! desempleo se situo en
niveles del 6.6%. Los principales motores de crecimiento fueron el gasto privado de consumo y |as inversiones
privadas.

Para el afio 2010 las previsiones de recuperacidén econdomica son mas optimistas, con un nivel de crecimiento
del PIB{e) de 4.0% en t&rminos reales sustentade por el desarrollo de inversiones en la ampliacion del Canal de
Panama & implementacion del plan de inversion del gobierno.

Banco Panamefio de la Vivienda presenta fundamentos estables caracterizados por una sélida liguidez de
53.5% superior &l minimo de 30% requerido por la Ley Bancaria, una adecuacién de capital de 8.9% sobre
activos ponderados por riesgos (mayor al 8% requerido por la Ley), la cual se ha visto favorecida por la
capitalizacion por parte de los accionistas de US370 000,000 millones. La capacidad ce generar utilidades del
Eanco medida a traves de ingresos neto de intereses refleja un desempefo favorable con un aumento de §.85%

Eanco Panamefio de la Vivienda cuenta con una solida liguidez para aprovechar las ventajas del crecimianto
econdmico y comenzar un proceso de mayor diversificacion de su portafolio de créditos en segmentos de mayor
rentabilidac. '

Durante el primer trimestre del afio el banco refleja una situacion financiera sanz con una utiidad neta
consolidada de US$ 1.9 millones, un total de activos de 1,066 millanes y un crecimiento de la cartera de créditos
en el primer rimestre del afio de US$17.5 millones con respecto al 2008,

Las preyecciones para el 2010 son positivas apuntando un crecimiento de la cartera de crédito y diversificacion
hacia nuevos segmentos y productos; apalancado en excelencia operativa lo cual mantendra al banco en los
estandares de excelencia deseados.

Administracion de Activos

A pesar de que existen 50 casas de valores en Panamé, las operacicnes de Mundial Valores en Administracion
(MAM) lograron consolidarse como la principal casa de valores de capital local en nuestra plaza (en l&rminos de
volumen de transacciones negociadas). v en la cuarta posicidn incluyendo las casas de valores extranjeras que
operan en Panama. En MAM ofrecemos a nuestros clientes una gama importante de productos y servicios
bursatiles, logrando brindar asi una solucion financiera integral y a la medida de sus necesidades Estas
operaciones se perfilan para contribuir cerca del 8% de las utilidades consolidadas del Grupo, exigiendo solo el
1% del Patrimonio de Grupo Mundial.

La perspectiva de la administracidn de activos sequird orientardose hacia la personalizacion, haciendo énfasis
en la diversifcacion de los portafolios de inversion, la experiencia del equipe humano y la conveniencia de los
servicios de valor agregado para los clientes. Complementariamente, y siguiendo las importantes inversiones en
infraestructura tecnologica gque realizamos en el 2008, durante el 2010 se haran inversiones y mejoras
importanies a nuestra infraestructura de servicios institucionales y cuentas administradas, logrando de esa
manera tener la oferta mas profesional, completa, y de calibre internzcional para nuestra importante base de
clientes.
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GRUPO MUNDIAL TENEDORA, S.A.
ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS (CIFRAS AUDITADAS)
A 31 DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

Motas

[ngresos:
Ingreso neto por inversionss il
Ingreso neto por intereses y comisicnes por servicios financiero a
Total de ingresos

Gastos generales y administrativos 33

Reservas:
Provision para préstamos incobrables
Deteriorn en inversiones
Total otras reservas

Ltilidad en operaciones
Otros ingresos (egresos):
Gasto por inbereses
Otros, neto
Otros ingresos (egresos), neto
i Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta
Participacion en utilidades de de asociadas
i Pérdidn) utilidad antes del impuesto sobre la renta

[mpuesto scbre la renta;
Corriente
Diferido

(Pérdida) utilidad neta de operaciones continuadas

Operaciones descontinuadas
Utilidad en operaciones descontinuadas 30

{Pérdida) utilidad neta del periodo

Adribuible a:
Participacion controladaora
Participacion no controladora en subsidiarias

(Pérdida) utilidad neta

2009 2008
49,455,178 24,887,262
 $9.317.665 83.612.539
138772843 108,499 801
70,039,377 54716668
20,795,825 3372827
25303834 3787810
46,099,659 7,160,637
22,633,807 46,622,496
(41,021,094) (40,443 807)
3,795,844 3,478,712
17,225.250) (36,965 095)
(14.591.443) 9.657.401
" 471798
(14,591,443) 10,129,199
1,775,122 1.934,310
(1.538371) 934 867
236,751 2919177
(14,828,194) 7210022
13,026,830 16726383
(1.801.364) 23,936,405

(3.449.010) 21,313,162
1,647.646 2623243
i(1,801.364) 23,936,405
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DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. ldentidad

1. Directores, Dignatarios, Ejecutives y Administradores

Directores, Dignatarios

Manuel José Paredes Lefevre Director y Presidente

Macicnalidad: Panamefio

Fecha de Nacimienta: 7 de diciembra 1944

Direccién Comercial: Calle 77- A, La Sabanas, Edificic Julio Vos
Apartado Postal: 391 - Zona 9-A

Comeo Electronico: majopaf@cwpanama net

Teléfono: 221-8668

Fax: 221-8368

Graduade en Administracion de Negocios de la Universidad de Panama. Director y Vicepresidente de Banco
Panamefio de la Vivienda S.A.; Presidente de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Director
Presidente de Julic Vos, S.A.; Director Presidente de Compania Lefevre, S.A.; Director Presidente de Santa
Elena, S A Director Presidente de Emma, S.A: Director Presidente de Administradora Intermacional de
Cementerios, S.A.; Presidente del Patronato de la Ciudad del Nifio; Presidente de la Fundacion Benéfica
Lafevre.

Jorge Rubén Rosas Director y Vicepresidente

MNacicnalidad: Panamefio

Fecha de Nacimianta: 2 de abril de 1923

Direccion Comercial: Edificic Banco de Boston, Rosas & Rosas
Apartado Postal: B240 - Zona 7

Correo Electronico: rosas@rosaslaw.com

Teléfoneo: 264-8177

Fax: 264-0269

Abogado y miembro fundador de la firma forense Rosas v Rosas. Ha ocupado distintos cargos de eleccién
como Diputado de la Asamblea Nacional en cinco periodos diferentes alcanzando la Presidencia de dicha sala
en 1962. Se ha desempefado como Vice Ministro de Gobierno y Justicia y Ministro de Trabajo v Bienestar
Social. Ocupt la Junta Directiva y Gerencia de Air Panama, 5 A, desde su fundacion en 1966 hasta 1878, fue
Asistente Consultivo del Banco Exterior, S A, por mas de 20 afios. Miembro de la Junta Directiva de
Aseguradora Mundial, 5.A., desde su fundacion en 1967 y Vicepresidante desde 1980 hasta el presente. Ha
publicade mdltiples escritos y recibido condecoraciones tanto nacionales coma internacionales,

Oriando Sanchez Avilés Presidente Honorario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 22 de octubre 1938

Direccion Comercial: Avenida Balboa, Edificio Assguradora Mundial
Apartado Postal: 8911 -Zana s

Correo Electronico: osa@amundial.com

Telaefono: 207-8769

Fax: 207-8787
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Graduado como Actuario y Matematico de la Universidad Autdénoma de México. Director v Presidente de la
Jurta Directiva de Banco Panamefic de la Vivienda 5.A. Presidente Ejecutivo ce Aseguradora Murndial S.A.,
Segundo Vicepresidente y Tesorero de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Gerente General y
Vicepresidente Ejecutive de Aseguradora Mundial, S.A; Ex Presidente de la Asociacion Panamefia de
Aseguradoras; Ex Presidente de la Asociacidn Actuarnal Centroamericana; Miembro del Colegio Internacional de
Actuarios; Miembro de la Asociacicn Mexicana de Actuarios; Miembro de la Junta Directiva de Administradora
MNacional de Inversiones, Fondos de Pensicnes y Cesantias, S.A. (PROGRESO), Miembro de la Comisidn
Nacional de Valores de Panama para Gobierno Corporativa; Miembro del Conseje Técnico de Seguros del
Ministeric de Comercio ¢ Industrias de Panama; Cénsul General Honorario de la Replblica de Ecuador, Ex
Profesor de Principios de Seguros en la Universidad Autdnoma de México y Ex Profesor de Teoria de Seguros
en 'a Universidad Santa Maria La Antigua de Panama

Fernando Lewis Navarro Director y Tesorero

Macionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 10 akril de 1963

Direcclén Comerclal: Costa del Este, Avenida Punta del Este, Residencial Veranda
Apartado Postal: 083102441 Paitilla, Panama

Correo Electranico: FLN@cableonda.net

Telefono: (507) 2714737

Fax: (507) 6612-0352

El Sr. Lewis tiene una Licenciatura en Administracion de Empresas obtenida en American University de
Washington D.C. y una Maesiria en Administracién de Empresas de la Universidad de George Washington
igualmente en Washington D.C. El Sr. Lewis es miembro fundador y Presidente de Capital Advisors Inc., tambign
es Socio fundador y miembro de la Junta Directiva de Proserv, $.A. el princpal distribuidor de productos para
restaurantes y hoteles en Panama. Por mas de diez afios el sefior Lewis ha sido miembro activo de la Junta
Directiva de Petroport, S.A. el mas grande importador y mayorista de Gas Propano en el pais. Duranta la Ultima
decada, antes de crear Capital Advisors Inc., el Sr. Lewis fue fundador y Gerente General de Grupo Super
Motores, S.A. un importante Concesionario de Aulos y entidad financiera, Antes de Grupo Super Motores, ocupd
una posicion gerencial en |z Division Internacional del Primer Banco del |simo, Banistmo S.A,

Mario Luis Fabrega Arosemena Director y Secretario

Nacionalidad: Panameafo

Fecha de Nacimiento B de diciembre de 1940

Direccién Comercial; Calle 41 y Avenida Chile, Edificio Banvivienda
Apartado Postal: 8639 —Zona 5

Correo Electronico; marlofarc(@banvivienda.com

Teléfano: (507) 227-4243

Fax: 1807) 227-5433

El Sr. Fabrega tiene Licenciatura en Economia y Contabilidad obtenida en la Universidad de Panama. Entre los
puestos que ha desemperiado tenemos Director y Secretario de la Juntz Directiva dal Banco Panamefic de la
Vivienda, S.A., Director de la Bolsa de Valores de Panama, Director v Secretario de |z Junta Directiva de
Aseguradora Mundial, $.A., Director v Secretario de la Junta Directiva de Mundial Desarrollo de Negocios S.A.,
Director y Secretario de la Junta Directiva de Protecho, 5.A., Ex Gerente General del Banco Panamefic de la
Vivienda, S.A., Ex Gerente General de Banco de Bogoté, 5.A., Ex Presidente de la Asociacion Bancaria, SA.
Ha sido también docente en Finanzas Publizas y Derecho Fiseal en la Universidac Catdlica Santa Maria La
Antigua.
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Marcos Brujis Director

Macionalidad: Peruano

Fecha de Nacimienta: 22 de junio de 1952

Direceién Comercial: Montes Urales 715, Piso No. § Lomas de Chapultepec
Apartado Postal; México, D.F. 11000

Correa Electrénico: mbrujis@ifc.org

Teléfono: 52585} 308-0165

Fax: (5255) 298-0146

El Sr. Brujis tiene un MBA de McGill University (Canada). El Sr. Brujis actualmente es el lider de las operaciones
de |IFC en Meéxico y Centroamerica. Ccupd desde 2004 la posicidn de Gerente Senlor de Mercados financieros
de IFC. Antes de ingresar a IFC. el Sr. Brujis ocupaba el cargo de Director Ejecutivo de la Banca Corporativa e
Institucional cel Banco HSBC en Argentina, responsable de la administracion de un portafolic de US$ 1.5
Billones correspondiente a Corporaciones, instituciones financieras y gokiernos.

Micolas Gonzalez Revilla Paredes Director

Macionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 7 de enero de 1871

Direccién Comercial; Avenida 12 de Octubre, Hato Pintado, Grupo Medcom
Apartado Postal: 08158-03629, Panama, Republica de Panama

Correo Electronico: nico@cableonda.com

Teléfono: 390-7808

Fax: 390-3476

Obtuvo una Licenciatura en Marketing & Psychology de Boston College, Boston, Massachussets y ung Maestria
en Administracion de MNegocios del INCAE, Costa Rice. Inicié su carrera profesional como Consultor de
Finanzas para Mermill Lynch en la Ciudad de Panama (71994-1998). Posteriormente fungié como Director
Comercial (1997-2004) y Gerente General (2004-2007) de Ceble Onda, S.A. en la Ciudad de Panama.
Actualments se desampeafia como Director Generzl de Corporacion Medcom an |a Ciudad de Panama.

Juan De La Sierra Urquijo Director

Macionalidad: Espafiol

Fecha de Nacimiento; 30 de enero de 1258

Direccion Camercial; Camino Viejo No. 27, Somos aguas, 28223 Madrid
Apartado Postal:

Carreo Electranico: jurgquijo@globalselectprogram com

Telefono: (34} 81 5777272 6 (507) 6671-4411

Fax: (34} 91 3518555

Obtuvo una Licenciatura en Derecho en la C.E.U. y Universidad Complutense de Madnd, Espania, tambien tiene
un Master M.|.M. de American Graduate School of Inter Manage. Estados Unidos vy un Diplomado en Ciencias
Emprasariales de E.SADE. Barcelona. Actualmente es Director Principal de la Junta Directiva de Banco
Panamefio de la Vivienda 5.4 Director Principal de Aseguradora Mundial; Director Principal de Mundial Asset
Management, 5.A.; Director Principal de Mundial Fiduciaria. Accionista y Ejecutivo de Bimagen, S.A. Accionista y
Ejecutiva de CGA, 5, A Presidente de American Assist Europa, S.A.

Guillermo Saint Malo Eleta Director

MNacicnalidad: Panameno

Fecha de Nacimiento: 24 de octubre de 1873

Direccion Comercial: Avenida Balboa, calle 41 E Bella Vista EdIf. Grupo Mundial piso 13
Apartado Postal: D816-02197 Panama, Repiiblica de Panama

Correo Electronico; gmalo@grupoeleta.com

Teléfono: 385-0000

Fax: 385-0045
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Guillermeo de Saint Malo Eleta es el CEQ de Grupo Eleta, uno d= los principales grupos de inversiones familiares
establecido en la Republica de Panama. Antes de convertirse en CEQ de Grupo Eleta, el Sr. de Saint Malo fue
el presidente y co-fundador de Net People Internaticnal, Pancarib Export, Power Club, entre otras empresas
Grupo Eleta participa en una amplia gama de actividades, como podemos mencionar: energla hidraulica, bienes
raices, telecomunicaciones y radiodifusion, seguros, finanzas e industrias agro. El Sr. de Saint-Malo recibio una
licenciatura en ciencias en Administracion de Empresas de la Universidad Clark en Worcester, MA en 1985,

Enrique Cafias Director Suplente

Nacionalidad: Salvadorafio

Fecha de Macimianto: 28 de noviembre de 1963

Direccion Comercial: Montes Urales 715, Piso No. 5 Lomas de Chapultepec
Apartado Postal: Mexico, D.F. 11000

Correo Electronico: ecanas@ifc.org

Tel&fone: (525%) 398-0150

Fax: (5255) 398-0146

El 5r. Cafas tiene una licenciatura en Administracién de Empresas de Boston University School of Management
¥ una especializacidn en Finanzas y Contabilidad. Ademas, es CPA de Saint Paul's School del Estado de Mueva
York. Actualmenie se desempefa como Oficial Principal de Inversiones de la Division de Mercados financieros
globales de IFC. Previamente, ocupaba el cargo de Director Ejecutivo y Gerente General de Bance Uno El
Salvador. De 1999 a 2004 se desempefié como Vicepresidente Ejecutive de Grupo Roble y Miembro del camité
financiero de Grupo Poma, ambos importantes grupos financieros en Centroamérica.

Ha sido Vicepresidente y Miembro de la Junta Directiva de la Asociacion Promotora de Fondos de Pensién de E
Salvador; Director de la Compafiia Azucarera Salvadorefia SA de CV. Director de la Bolsa de Valores de E
Salvador. Director de Telefonica El Salvador.

Ejecutivos Principales

El Emisor no cuenta con ejecutivos o administradcres propios. Los negocios del Emisor sen atendidos

directamente por el personal administrativo y secretarial de sus Subsidiarias.

2. Empleados de Importancia y Asesores

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos, investigadores, asesores en
general) que hacsrn contribuciones significativas 2l negocio del Emisar.

3. Asesores Legales

a. Asescres Legales Externos

ARIAS, FABREGA Y FABREGA

La firma de abogados Arias, Fabrega y Fabrega, actia como Asesor Legal externo de algunas de las
subsidiarias del Emisor. Los contactos principales son la Licenciada Maria del Pilar Castillero y el Licenciado
Mario Luis Fabrega LL.

Domicilio Comercial : Edificio P.H, Plaza 2000, Piso 18, Calle 50
Apartado Postal : 0818-01098, Panama, Repiblice de Panamé
Correo Electronico : accounting@arifa com; mpcastillero@arifa.com




Formuilsric IN-A

Telefono » 205-7000
Fax : 205-7001

SUCRE, ARIAS Y REYES

La firma de abogacos Sucre, Arias & Reyes, actiia comao Asesor Legal externo de algunas de las subsidiarias
del Emisor. Los contactos principales son la Licenciada Madiuska Lopez de Abood vy el Licenciado Ernesto
Eduardo Arias.

Domicilio Comercial : Edificio Sucre, Calle 48 Este Bella Vista
Apartado Postal . 0816-01832, Panama, Repablica de Panama
Correo Electrénico : nlabood@sucre.net | eea@sucre. net
Teléfono : 264-1355

Fax ; 264-1168

GALINDO, ARIAS Y LOPEZ
La firma de abogedos Galindo, Arias & Reves, actia como Asesor Legal externo de algunas de las subsidiarias del
Emisor. Los contactos principales son el Licenciado Raman Ricardo Arias v la Licenciada Cristina Lewis.

Domicilio Comercial : Scotia Plaza, Ave. Federico Boyd 18, Pisos 8, 10 y 11, Bella Vista
Apartado Postal : 0816-03356 Panama, Replblica de Panama

Correo Electronico : clewis@gala.com.pa

Teléfona : 303 0303, Extensicn 0120

Fax : 303-0434

b. Asesor Legal Interno

El asesor legal interno del Emisor es el Lic. Carlos Mariano Ramirez-Blazquez con idoneidad Mo, 2702 de
Resolucidn de marzo 4 de 1893,

Comicilio Comercial . Avenida Balhna y Calle 41
Apartade Postal :Be11, Zona &
Correo Electronico : cramir@grupomundial com
Teléfono : 399-1020
Fax L 207-8478

4. Auditores

a. Auditor Externo

El auditor externo del Emisar para el afio fiscal terminado al 31 de diciembre d= 2008 es la firma Deloitte Inc.. El
nambre del contasto principal s la Licenciade Eduarde Lee.

Domicilio Comercial : Costa del Este, Ecificio Capita! Plaza, piso No. 7
Apartado Postal : 081601558, Panama Replblica de Panama
Correo Electranico : juanmoreno@deloitte.com

Telafono 1 303-4100

Fax 1 268-2386
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b. Auditor Interno

El auditor interno del Emisor es la sefiora Igly Quijano quien es el Gerente de Auditoria Interna.

Domicilio Comercial : Avenida Balboa y Calle 41
Apartado Postal : 8911, Zona 5

Correo Electronico : churtado@amundial.com
Teléfono : 207-8769

Fax : 207-8715

5. Designacidn por Acuerdos o Entendimientos

A |la fecha, ningdn Director, Dignatario, Ejecutiva o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo sabre |2
base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Emisor.

B. Compensacion

Durante =l periodo terminado el 31 de diciembre de 2008 los Directores y Dignatarios del Emisor recibieron
cietas por su participacién en las reuniones de Junta Directiva y Comités a los cuales asistieron.

Para el periodn antes mencionada, &l resto del Personal de las empresas afiliadas al Grupo Mundial, recibid
salarios, gastos de representacion, Segure de Vida Colective, Bonificaciones adicional al Décimo Tercer mes,
participacién de utilidades, Descuento en las polizas de Vida, Salud y Ramos Generales. e incentivos

c. Practicas de la Directiva

Mo existe contrato formal de prestacién de servicios entre el Emisor y sus Directores.

Los Directores del Emisor son elegidos por periodos de un (1) afio. No obstante, lo antenor, los Directores

continuaran an sus cargos hasta que sus reemplazos sean debidamenta elegidos v tomen posesion los
ectuales Directores y Dignatarios han ejercido sus cargos asl:

Manuel Jose Paredes L. Fresidenie Desde 2005
Jorge Rubén Rosas Vicepresidente Desde 2006
Fernmando Lewis Director y Tesorero Desde 2007
Maric Luis Fabrega Director y Secretario Desde 2007
Marcos Brujis Director Desde 2007
Micolas Gonzalez Revilla Director Desde 2007
Enrigue Cafias Director Suplente Desde 2007
Juan De La Sierra Urguijo Diractor Desde 2008
Guillermo Saint Malo Eleta Director Desde 2008

Los actuales Directores y Dignaterios seguirén ejerciendo sus cargos nasta tanto sus sucesores sean elegidos.

Desde su fundacién en el 2005, el Emisor establecio el Comité de Cumplimiento v Auditoria, el cual se redne
mensualmente. A la fecha, el Comité lo conforman los siguientes miembros:

Orlando Sénchez Avilés Presidente Honorario
Manue| José Parades L. Miembro
Jorge Rubén Rosas Miembro
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D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2009, el Grupo Mundial Tenedora S.A. y sus subsidiarias nacionales y extranjeras
contaban con 1,408 colaboradores. Dichos colaboradores no estan agrupadaos bajo sindicato dz trabajadores y
sus relaciones laborales con sus empresas no se rigen por Convencion, El Emisor es una sociedad tenedora de

acciones sin operaciones propias y sin empleados propios.

A continuacion se presenta un detaile de la distnbucion, por Subsidiana, del recurso humano del Emisor;

Empresa 31-Dic-09 31-Dic-08
Banco Panameno de la Vivienda, S.A. 487 513
Mundial Servicios Administrativos, S A 27 91
Mundial Asset Management, S.A. / Global Select Inc. &1 a0
Mundial Fiduciaria, S A h 5
Mundial Factoring 9 11
Mundial Servicios Tecnolégicos, S.A. 48 41
Mundial Servicios Financieros, S.A. 0 2
Progreso 45 44
Microserfin 121 113
Calfinanzas 24 20
Giros y Finanzas (Colombia) 606 572
Total 1,408 1,462
E. Propiedad Accionaria

La propiedad efectiva de las acciones de Grupo Mundial Tenedora, S.A., al 31 de diciembre de 2007 este

prospecto informative, se detalla en los siguientes cuadros:
Rango Grupo | Cantidad de Acciones | % Respecto del Total Numero de % del ndmero de
de Acciones Comunes Emitidas |de Acciones Emitidas y Accionistas Accionistas
en Circulacién

1-500 5,797 0.03% 36 28%
501-1,000 7,365 0.04% 11 9%
1,001-2,000 9,044 0.05% ] 5%
2,001-5,000 41,451 0.24% 13 10%
5,001-7,500 24,760 0.15% = 3%
7.501-10,000 17,112 0.10% 2 2%
10,001-50,000 £95,243 4.11% 25 20%
Mas de 50,000 16,132,237 85.27% 28 22%
Totales 16,933,009 100% 125 100%

. ACGIONISTAS PRINCIPALES

A. ldentidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son

propietarios efectivos la persona o personas que ejercen control.

[\
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' % Que
Grupo de Acciones Cantidad de | % Respecto del Total| Nimero de representan
Acciones de Acciones accionistas respecto de la
comunes Emitidas y en Cantidad Total
Emitidas Circulacion de Accionistas
| Directores, Dignatarios, 10,667,796 63% ] 7.5%
Ejecutivos y
Administradores
| Otros Empleados 338,680 2% 11 89.2%
B. Persona Controladora y Cambios en el control Accionario

Las Acciones Comures de los accionistas y directores presentados en el punto A corresponden a la suma total
de acciones en poder de estos accionistas y sus grupos familiares. El Emisor no es propiedad, diracta o
indirectamente, de otra persona natural o juridice. El control del Emisor es gjercde por sus Directores. los gue
en conjunto controlan 10,677,796 acciones representando el 63% de las acciones emitidas. A la fecha no existe
ningun arreglo gue pueda en fecha subsiguiente resultar en un cambio de control accionario del Emisor. El
Emisor no cuenta con un plan de Opcionas como métedo de compensacion de sus Directorios v Ejecutivos. Al
igual, Grupo Mundial Tenedora, S.A. no cuenta con un plan de Opciones como metodo de compensacion de sus
Directores y Ejecutivos.

Iv. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Partes Relacionadas

Mundial Valores, S.A., Puestos de Bolsa autorizade por la Comisién Nacional de Valores de Panama, bajo
resolucion Mo. 88-2004 del 11 de mayo de 2004, es accionista de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y de la
Central Latinoamericana de Valores, 5.A. (LatinClear).

Los balances generales cansolidados v los estados censolidados de utildades inclulan saldos y transacciones
con pares relacionadas, tal como se detalla & continuacion:

En los Balances Generales Consolidados 31-Dic-09 31-Dic-08
Inversion en asociadas = B/, 1.808.928
Prastamos por cobrar 8,478 376 8,519 259
Intereses por cobrar 25468 217,739
Depdsitos recibidos 27 453,753 64,231 461

B. Interés de Expertos v Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor son a su vez, Accionista, Direclor o

Dignatario del Emisor.
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Vi TRATAMIENTO FISCAL

Comeo centribuyentes del Fisco Nacional, se adoptan y aplican los lineamientos tributarios establecidos en el
Codige Fiscal de la Replblica de Panama y sus posteriores reformas, particularmente aguellas que se
relacionan con las dispesiciones relalivas al Impuesto sobre la Renta. En vigencia, se han adoptado e
implementado la Lay Mo. 6 de febrero de 2005 que implementa un programa de equidad fiscal y dicta otras
disposiciones, la Ley 34 de noviembre de 2005 gue medifica y adiciona articulos a la Ley & y el Decreto
Ejecutivo No. 143 por el cual se modifica el Decreto Ejecutiva No. 170 de 1933 que reglamenta las disposiciones
del impuesto sobre |a renta.

Impuesto sobre Dividendos: Los Tenedores Registrados de |las Acciones Comunes recibirdn dividendos netos de
cualguier impuesto sobre dividendo gue pudiese causarse al momento del pago del mismo.

Ganancias de Capital: En vista de que las acciones comunes se encusntran regisiradas en la Comision Nacional
de Valores. los Tenedores Registrades de las accionas comunes podrén acogerse a los beneficios fiscales que
ctorga el Articulo 268 del Decreto Ley No. 1 de B de julio de 1998, conforme el cual no se consideraran
gravables las ganancias ni deducibles las perdidas que dimanen de la enajenacién de las acciones comunes
siempre y cuanda dicha enajenacian se da a través de una bolsa de valares u ofro mercado organizado.

Mo obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de 1a Ley No. 18 de 19 de junio de
20086, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores, coma resultado de la aceptacion de la
oferta plblica de compra de acciones (OPA), conforme a lo establecido en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de
18998, gue constituyan renta gravable en la Replblica de Panama, asi como por la engjenacion de acciones,
cuotas de participacion vy demas valores emitidos por personas juridicas, gue constituyan renta gravable en la
Republica de Panama, en donde su enajenacion no se reslice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado
crganizado, el confribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara
el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias oblenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la
canancia de capital. El comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre |2
ganancia de capital. El comprador tendra la cbligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez
(10) dias siguientes & la fecha en gue surgio |a obligacion de pagar.

3i hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado.  E
contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al
manto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la
enajenacian, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditande la retencidn
efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor comn crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre
la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfeccions la transaccidn. El monto de las ganancias obtenidas en
la enajenacion de los valures no sera acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

Las acciones comunes se encuentran registradas en la Comigidn Macicnal de Valores v en consecuencia, galvo
en el caso de acsptacion de una oferta pablica de compra de acciones {OPA), las ganancias de capital que se

obtengan mediante la enajenacion de las mismas a fraves de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado,
estaran exentas del pago dal Impuesto Sobre la Renta.
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VIl ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A, Resumen de la Estructura de Capitalizacién

1.

Acciones Comunes del Emisor

Acciones y Titulos de Participacién

Mediante Resolucién Mo, CNWV-MNo.35-C6 de 2 de febrerc de 2006, la Comision Macional de Valores autoriza el
registro de las Acciones Comunes del Emisor. Al 15 de diciembre de 2008, se encuentran emitidas y en circulacion:

| Cantidad de Pracio de las
Tipo de Valor Acciones Listado Bursatil Acciones Comunes Capitalizacion
y Clase Comunes al de
Emitida=s y en 31 de diciembre de 2009 Mercado
Circulacion
Acciones 17,705,541 Bolsa de \alores USs 22.00 LIS 385 521,802
comunes de Panama, S A
Codigo: GMUN i

Las acciones comunes del Emisor se encuentran listadas en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., (bajo el
simbolo GMUN) v registradas en la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear). El banco liquidador
para las operaciones en LatinClear es | Banco Panameario de la Vivienda, S.A.

2. Otros Valores Emitidos Piiblicamente por Subsidiarias del Emisor

Banvivienda, empresa que controla el Emisor, ha emitide titules de deuda y acciones preferentes no acumulativas
que se encuentran listados en la Bolsa de Valcres de Panama. S.A. (para detalles ver informe de actualizacién
anual de Banco Panamefic de la Vivienda, 5.A. al 31 de diciembra de 2008).

A continuacién se presenta un estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor y Subsidiarias al 31 de
diciembre de 2009 comparativo con cifras al 31 de diciembre da 2008:
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Pasivos ¥ patrimonio de los accionistas

Pasivos
Reservas:
Reserva matematica
Reserva técnica sobre primas
Reserva para siniestros en tramite
Reserva para dividendos a los asegurados

Depasitos recibidos de clientes

Prestamos v deudas genermdores de intergs
Bonos por pagar

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Mantos adeudados a fondos de fideicomiso
Reascguros por pagar

Impuesto sobre la renta diferido

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

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Acciones en tesoreria
Litilidades retenidas:
Destinadas a fondos de reservas de seguros
Reservas para contingencias
Reserva palrimanial
Disponibles
Superivil por revaluacion de propiedades, neto
Variacidn en tasa de cambio
Pérdida no realizada en inversiones
Patrimonio atribuible a participacion controladara

Participacion no controladora en subsidiarias

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

BE. Informacién de Mercado

MNotas

20
21

22

36
23
24
25
25
12

27, 36

28
28

29

2009

2008

84,112,841
39,711,758
28,974,049

102,576

152,201,224

912,729,938
33,362,950
45,009,514

2,575,949

249,853
57,825,674

780,420,583
35,893,092
19,540,830

599,976
846,068
20,386,962
1,692,332
5,608,686
3,208,392

56,679,866

1,051,753,880

1.077,779,811

122,762,030 116, 5940, 805
86,463,000 §2,597,138
(9,446) (1.326,717)

= 11,505,338

Z 12,199,828

3,300,000 3,300,000

15,718,582 21,393,621
273,860 1.547.724
667,912 (1.065,042)
(7,301.803) (26,848,866)
221,874,135 200,002,919
12,006,043 14,701 478
233,880,178 224,604,397

1,285,634.058

_1.302,384208

Las acciones y titulos de deuda de Grupo Mundial Tenedara S.A. v Subsidiarias estan l'stados en la Bolsa de
Valores de Panama. Toda informacion concerniente al registro de estos titulos de capital vy de deudas yio

informacion corporativa actualizada relevante reposa en la entidad antes mencionada.
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A. RESUMEN FINANCIERO

Al 31 de diciembre de 2009, la informacion financiera se resume como sigue;

Il PARTE

ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA

31 Dic. 09

31 Dic. 08

Bf

B/

Ingresos lotales

"373.005,648.00]

~331.242.706.00

de acciones comunes en
circulacion

Gastos de Operacion 185 445 102.00] 79,9894 556.00
Utilidad Neta {1,801,364) £23,936,405.00
Utilidad Neta atribuible a tenedores (3,443,010} 21,313.161.68

Acciones emitidas y en circulacion

17,705,541.00

16,932,009.00

Los Estados Financieros auditados de Grupo Mundial Tenedora, S.A., al cierre de 31 de diciembre de 2009 se

adjuntan al prezente informe como parte integrante del misma.

Utilidad Neta por Accion basica vy (0.10) 1.41
diluida
BALANCE GENERAL 31 Dic. 09 31 Dic. 08
B/. B/
Inversiones 165,603,452 329,789,186
Prastamos 674,410,302 545 550 909
Activos Tolales 1,285,634,058 1,302,384 208
Depbsitos Totales 912,722,938 780,420,583
Reservas = 152,901,224
Total de Pasivos 1,051,753,880 1,077,779,811
Acciones Preferidas 868 483 000 B2 507 138
Capital Pagado 122,762,030 106,599,695
Patrimonio Total 233880178 224 604 397
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accion Comun 0.76 0.76
Préstamos/Activos Totales £2.46% 41 89%
Gastos de Operacidn/ingresos J3.3% 33.31%
totales
Maorosidad/Cartera Total 15.40% 15.40%
ll PARTE
ESTADOS FINANCIEROS
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IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictades mediante Acuerdo No. 12 de 11 de noviembre de 2003,
para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relatives al buen Gobisrno Corporative’ de las
sociedades registradas. responda a las siguientes preguntas en la presentacidn que se incluye a continuacién,
sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que la
sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

Contenido minimo |

1.

Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o pmc:actimiénms de buen gobierno |
corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

La compzafila ha vptado por garantizar buenas practicas de gobierno corporativo para garantizar un

adecuado control interno. El paclo social de la compafiia tiene incorporado la adopcion de reglas v |
estructura de Buen Gobierno Corporativo, basado en el Acuerdo 12-2003 de la Cemisién Nacional de

Valores. Todas las empresas subsidiarias de Grupo Mundial Tenedora han adoptado los principios |
generales de Buen Gobierno Corporatvo aplicables. En adicion Banco Panamefio de la Vivienda cumple

con los requerimientos establecidos por el Acuerdo 4-2001 de la Superintendencia de Bancos ce |
Panama.

| Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

a. Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

El Consejo de Administracion de la comparfia establecid Reglamentos para la Junta Directiva el 15 ge
mayo de 2003, el cual fue registrado en la Comisidn Nacional de Valores, cuyo propdsito es el de
permitir la mejor operacion del Buen Gobierno Corporativo

| accionario.

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a |a designacian de Directores frente al control

En |la actualidad, no se tienen criterios definidos para la designacion de directores frente &l control
acclonario. El Pacto Social de la empresa establece el proceso de designacion de los Directores de la
Junta Directiva de Grupo Mundial Tenedora 5.A.

i Por resolucidn adoptada por el voto de la mayoria de los Directores, o

2, Por la mayaria de las acciones presentes © representadas en reunion erdinaria o extraordinaria
de los accionistas.

c. Exstencia de criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente a la
administracion.

La designacién de Directores frents a la administracién deben ser aprobados siempre por la Junta
Directiva, previa discusian y autarizacion por el Comité Ejecutivo

—_— SN

d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos,
Las decisiones estratégicas asi como los presupuastos de ingresos y gastos son discutidos por la
Gerercia General y la Junta Directiva, siendo siempre la mayoria de la Junta Direcliva quien tomara la
decisian de aprobacion o negacion.

! Adicicnado por el Acuerdo No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003,
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| Reglamento aprobado por el Consejo de Administracién.

e. Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumolimiento y Administracién de Riesgos, de
Auditaria,

El Consejo de Administracion mantiene las estructuras de apoye de Comité de Cumplimiento y

Administracion de Riesgo y Auditoria desde su introduccicn en el afio 2002. De igual forma, se procedio

a reglamentar las responsabilidades y competencias de los Comités en mayo de 2003 mediants el

3.

f. La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que reflejen la
temma de decisiones.

Se realizan reuniones de Junta Directiva periddicamente, en la cual se comunica la gjecucién financiera
de la aseguradora. De igual forma, se discuten y aprueban los planes estratégicos y decisicnes
importantes de la compafia.

g. Derecho de todo director y dignatario a racabar y obtener informacidn,

Aseguradora Mundial, S. A. tiene dentro de su estructura una unidad de atencién a los accionistas, la
cual entre sus responsahilicades asta el mantener una adecuada relacion y proporcionar la informacion
solicitada por los accionistas y dignatarios.

Indique si se ha adoptada un Cédigo de Ftea. En caso afirmativo, sefiale su método de divulgacion a
quienes va dirigido, _

En el mes de diciembre de 2004 se aprobd un Codigo de Etica y Buena Conducta el cual fue divulgado a
través de una reunion taller al personal gjecutive v mandos medios. De igual forma se entrege copiz del
Cédigo de Etica y Buena Conducta a los participantes, los cuales remitisron copia a sus subalternos.
Este codigo de etica esta dirigido a todo el personal que trabaja en la empresa.

Junta Directiva

Indique si las reglas ce gobierno corporatvo establecen parametros a la Junta Directiva en relacion con
los siguientes aspectes:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.

Dentro del reglamento de la Junta Directiva tiene como su obligacian el de presentar anualmente a la
Junta General de Accionistas el balance de situacion, estados de resultados v un informe © memoria
explicando la marcha de los negecios sociales con sugestiones o recomendaciones que estime
partinentes. En la actualidad, se tiene como politiza presentar la informacién financiera por medio de la
pagina de Internet.

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones.

La Junta Directiva establecié principios basicos para el manejo de Conflicto de Intereses los cuales

fueron aprobados y remitidos a la Comisidn Nacional de Valores de Panama en octubre de 2003

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucién y destitucion de los principales
ajecutivos de la empresa.

El consgjo de administracion aprobd una Norma que requiere el establecimiento de un Comité para la
seleccién, nombramiento y retribucion de los ejecutivos claves de la empresa. La norma de Recursos
Humanos fue aprobada y remitida a la Comision Macional de Walores en octubre de 2003

d. Sistermas de evaluacitn de desempefio de los ejecutivas clave
La Junta Directiva aprueba a través de la Morma de Gobierno Corporative referente a Recursos
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Humanos, confiere Ias evaluacicnes que deben ser realizadas.

e. Control razonable del riesgo.

El consejo de administracion ha identificado como riesgos del negocio los asociados con inversiones,
liguidez. solvencia, fianzas, legales, suscripcién y sistemas informaticos. El comité de cumplimiento en
funcion de sus responsabilidades ha desarrcllado normas de control para mitigar dichos riesgos.

f. Registrus de contabilidad apropiados gque reflejen razonablemente la posicion financiera de Ia|

emprasa. |
El consejo de administracién aprobd una Noma de Contabilidad, que establecs el uso de las Normas
Internacionales de Informacién (NIIF), considerando siempre el cumplimiento con las Leyes vy
Regulaciones aplicables a la Industria de Seguro. La Norma fue aprobada y remitida a la Comision |
| Macional de Valores de Panama en mayo de 2003,

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes v otras imegularidades

En diciembre de 2004, la comparia aprobd y divulgé el Cédige de Etica y Buena Conducta, que
eslablece una guia clara para gue los empleados puedan comunicar alertas de fraude y comportamiento
poco ético a la Gerencia,

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios.

El Consejo de Administracion es presidido por Manuel José Parsces, quien es accionista miroritario.
Ademas, los accionistas minoritarios son considerados para la toma de decisiones importantes de la
organizacion,

I. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision pericdica.

El Comité de Auditaria tiene coma objetive garantizar el adecuado control intemo y supervisian periadica
del sistema de control interno. Esto o realiza a través del plan de Auditoria interna. Adicionalmente,
aseguradora Mundial, S. A. emite sus estados financieros snuales en cumplimiento con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) gque son refrendadas por un Contador Publico
Autorizado independiente. De igual forma, es una empresa regulada por la Superintendencia de Seguros
y Reaseguros de Panama, quien realiza revisiones de las cuentas del mayor trimastralmente. Con lo
antes mencionado, el Consejo de Administracion de la empresa tiene confianza de que el control intermno
de |la empresa es adecuado ¥ supervisado adecuadamente

5. | Indigue si las reglas de gobiemo corporativo contemplan incompatibilicades de los miembros de la Junta
Directiva para exigir o aceptar pagces u otras ventajas exiraordinarias, ni para perseguir la consecucion
de intereses personales.

Mo exisle una politiva formal establecida para determinar incompalibilidades de los miembros de la Junla
Directiva para exigir o aceptar pagos extracrdirarios o para perseguir la consecucion de intereses
personzles. No obstante, las decisicnes significativas son aprobadas por mayoria de los miembros de la

Junta Directiva.
R e ﬂé'lg: m l Direct
G.
a. Numero de Directores de la Sociedad
5 miembros

b. Numero de Directores Independientes de la Administracién
4 miembros
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o. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas
Mo existen miembros de la Junta Directiva gue sean independiente de los accionistas. |

Accionistas ]

Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de Ics
accionistas, tales como: |

a. Acceso a informacidn referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia. '
El reglamento de Gobierno Corpeorativo aprobado por el Consejo de Administracion establece gue los

accionistas tendrén acceso a informacion referente a criterios de gobiernd corporative que la Junta |
Directiva considere pertinente suministrar. |

| b, Acceso a informacion referentz a criterics de seleccion de auditores externos, _
| La seleccion de los auditores externos independientes es realizada por seleccion del Comité Ejecutiva v |
ratificada por |a Junta Directiva.

c. Ejercicio de su derecha a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Sccial vio |
estatutos de la sociedad,
El derecho de voto en reunicnes de accionistas se manifiesta en las reuniones anuales de junta de
accionistas en la cual son convocados todos los accionistas para la discusion de los estados financiercs

| y decisiones estratégicas importantes, donde se toman en consideracién las observacicnes.

| d. Acceso 3 informacidn referents a remuneracion de los miembrosg de la Junta Directiva. |
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para oferas
publlcas de oftros valores, se suministrara solo cuando sea de impaortancia para el publico inversionista a
| juicio del emisor).
La Junta Directiva estd compuesta en su mayoria de Directores independisntes de la Administracion de
la empresa, por lo cual no mantienen remunaraciones significativas que sean consideradas iImportantes
| regular por Norma de Comite.

- &. Acceso a informacién referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.
La informacion referente & la remuneracién de los Ejecutives Claves no esta reglamentada bajo Morma
Corporativa.

f. Conocimienio de los esguemas de remuneracion accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.

La informacion referente 2 la remuneracién de los Ejecutivos Claves no esta reglamentada bajo Norma
Corporativa.

_ Comités

Preven las reglas de gol:alerno corparativo fa r:l:anfr.:brrna,mn de comites de apoyo tales comeo.

a. Comité de Auditoria; o su denominacion equivalente.
Las Mormas de Gobiermmo Corporativo establecen la confermacion de un Comité de Auditoria.

b. Comité de Cumplimiento y Administracidn de Riesgos; o su denominacion eguivalente
Las Normas de Gobiemo Corporafivo establecen la conformacion de un Comité de Cumplimiento.
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¢c. Comité de Evaluacion y Postulacion de directoras independientes y ejecutivos clave: o su |
dsnominacién equivalente '
No se ha establecido un Comité de Evaluacion y Postulacion de directores y ejecutives clave.

En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuenfran consttuidos dichos Comités para el
periodo cubierio por esie reporte?

a. Comité de Auditoria
El comité de auditoria fue constituide en afo 2002. La incorporacion de un especialista 2n auditoria
interna se realizo en el mes de octubre de 2004.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos.
El comité de cumplimiento fue constituido en el afio 2002, v ha revisado y desarrollade varias normas
para la administracién de riesgos durante este periodo.

c. Comité de Evaluacion y Postulacidn de directores independientes y gjecutivos clave,
NI

‘Conformacién de los Comités

Indigue como estan conformados los Comités de:

a. Comité Ejecutivo: Estd presidido por el Director Delegado y participan como miembros por 2 |
Directores y e Vicepresidente Ejecutivo, Enfre sus funciones estan: (i} velar por la solidez financiera de
toda la organizacidn y (ii) dar seguimiento al plan de negocios anual aprobado por la Junta Directiva.
Este Comité se reline una vez al mes, previo a la correspondiente Junta Directiva.

—

b. Comité de Auditoria y Cumplimento: Esta presidido por el Director Delegado y participan como
miembros 2 Directores, el Vicepresidente Ejecutivo y el Gerente de Auditoria Interna. El Gerente de |
Auditoria Interna asiste al Comité pero sin derecho a voto. Enfre sus funciones estan: (i) velar por &l
correcto funcionamiento del sistema de control interno, (i} el cumplimiento y ejecucidn de (a) programas
de Auditoria Interna y Externa, v (b) implementar medidas correctivas an funcion de las evaluaciones
realizadas por los Auditores Interncs, Externos y de la Superintendencia de Bancos de Panama, (i)
gvalia el desempefio de la funcidn de Auditoria Interna y Externa para asegurar el cumplimiento de
acuerdo con las necesidades de Grupo Mundial Tenedora, S.A. como emisor de valores v (iv) coordina v
evalia con Auditoriz Interna y Externa la eficiencia del sistema de control intemo. Este Comité se reline
una vez al mes. El Comité de Auditoria de la Junta Directiva de Grupo Mundial Tenedora, 5.A. no recibe
remuneracién.

c. Comité de Inversiones: Esta conformado por el Director Delegado y participan como miembros el
Vicepresidente Ejecutivo, el Tesorero y Sub-Tesorero corporativos, el Gerente General de Mundial
Valores, 5.A., &l Gerente General de Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. y el Vicepresidente de
Finanzas de Aseguradora Mundial. Entre sus funciones estan el de evaluar y gprobar |la participacian de
Grupo Mundial en negocios de inversion, tomando en cuenta diversos factores, a fin de efectuar
inversiones compatibles con el giro normal de negocios de Grupa Mundial y baje criterios adecuadns de
riesgo y rentabilidad. Este comité se reune segln requerimiento.

43



Formulano IN-A

d. Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave,
En la actualidad no se ha establecido un Comité de Evaluacion y Postulacidn de Directores y Ejecutivos,

no obstante las decisiones correspondientes a la evaluacion de nuevas posiciones ejecutivas clave son
discutidas y aprobadas por el Consejo de Administracidn Ejecutivo.

V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Las Acciones comunes del Emisor estan respaldadas por el credito general del Emisor y gozan, por merito legal
y disposicidn de la Junta Directiva, de derechos, en cualguier pago de dividendos o reparto de la cuota de
liquidacidon que realice el Emisor. Las acciones comunes no cuentan con garantias reales ni personales ni con
un fondo econdmico que garantice el pago de dividendos. Por tanto, los fondos gue genere el Emisor en el giro
normal de su negocio seran las fuentes ordinarias con gue cuente el Emisor para la declaracion y pago de

dividendos.
VI PARTE
DIVULGACION
De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo Ne. 1800 de 11 de cctubre del 2000, &l emisor debera

divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al publico en general, dentro de los noventa
dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los medios que alli se indican.

1. Ildentifiqgue el medio de ivulganim’r por el cual ha divulgade o divulgard el Informe de
Actualizacién Anual v el nombre delimedio: www.grupomundial.com

2. Fecha de divulgaciént Desde el 7 demayo de 2070

LG LEWIS N.
Dlractu idente Ejecutivo
Grupo Mundial Tenedora, S.A.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Nefiores
Junta DMrectiva v Accionistas de
Grupa Mundial Tencdora, 5. A, v Subsidiarias

Hemos auditado los estados  financieros adjuntos de Grupo Mundial Tenedora, 5. A, v
sunsidiarias que compronden ol sstado de silnacion Ananciera consolidado al 31 de diciembre de
2009, v los estados consolidados de resultados, ce resultados mtegrales, de cambios en el
palrimonio v de [Tujos de efectivo por el afio terminado en asz fecha, asi come un resumen de las

principaley puliticus contables aplicadas v otras notas explicalivas,
Hesponsabilidad de la Administracion por los estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacién vy presentacion razenable de cstos cstados
Mnancieros de conformidad con las Wermas nlemacionales de Informsciin Finaneisra. Fsia
responsahilidad ireluye: disefiar, implomentar v mantener el conteol interno sobre lu preparacion
¥ presenlacion razonable dz los estados [narcicros, de manera que estos no incluyan errores
significativos originadas por fraudes o erroves: seleccionar v aplicar polilivas contables
apropladas; v efectuar estimaciones ¢ontables razonshies de asuerdo con lus clreunstancias.

Responsabilidad del anditor

Nuestra responsabilidad consisic oo exprosar una opinion sobre csos ostados financicris
consolidades hasada en nuestra avditoria. Wucstro cxamen fue practicado de acusrdo con las
Mormas  Internacionales  de  Aundiworia FEstas normaz  requicren que complamos  con
requetimicntos cicos v que planiiguemas ¥ realicemos la auditoria con el propdsito de oblener
un razonable prade de sepundad de gue los estados [nuncieros no mmciuven errores
signilicalivos.

Una auduoria comprende aplicar procedionientos sobre bascs scleclivas para oblener evidencias
sobre los montos ¥ las revelaciones cxpucstas cn los cstados financieros. [os procedimiziros
seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo su evaluacion dz! riesga de
que tos estados lnancicros ineluver ermores significativos oripinados por Fraudes o enores. Al
realizar esta cvaluacion de riesgo, el sudilor considera el control interno sobte la preparacién v
presemtactdn razonable de los estades financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean aproplades en lzs circunstancias, pere 1o con el proposite de expresar una opinién
gubre la efectividad del control interno de la entidad. Asimisme, una auditoria comprende
evaluar la aproptada aplicacion de las politicas contables v la razonabilidad de lzs estimaciones
cemtables clectuadas por la Administracién, asi como la presenlacidn general de los estados
financicros.

; el e : A mermber firrm of
Auditoria . Impuestos . Consuitoria . Ascsoria Financiera, Delsitte Tauche Tohmatsy
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Comsideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es sullciente ¥ aproplada para
PIOpOrConaros una base para nuestrz opinion de auditoria.

Crpinidm

En nuestra opimdn, los sstados hnancieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en
todos sus aspectos signilicativos, la situacion [nanciera de Chupo Mundial Teredora, 8. AL v
Subsidiarias al 31 de diciembre de 2009, ¥ los resultados de sus operaciones y sus Nujos de
cfectivo por cl afio terminado cn csa fechs, de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informucidn Financiera.

Informaciton de consolidacidn

Nucstra auditoriu se eleclud con ¢ proposilo de expresar una opinidn sobre los estados
financieros conselidados omados como un todo. la informacién de censolidacidn gue se
incluyve en los Anexos 1 v 1L se presenta con el propisito de efectuar un andlisis adicional de los
estadns financierns consolidados ¥ no para presentar la siluacion Ananciera ni los resultados de
s operacienies e las compaiiies individuales, Dicha informacion de consolidacidn g gque =c
hace teferencia en este inlomme ha estado sujeta a los procedimientos de anditora gue se aplican
cr la awditoria de los cstados [inuncleros consolidados v éstas ge presentan razonablementc en
wdos sus aspeclos unporantes, relacionados con los estados [Inancicros consolidados tomades
como un tedo.

26 de abnl de 20110
Ponornd, Repiblica de Panama



Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Estado de situacion financiera consolidado
31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Activos Notas 2009 2008
Inversiones:
Inversion en valores, préstamos y depdsitos 7 165,693,452 329,789,186
Inversién en asociada 8 48,177,545 -
213,870,997 329,789,186
Préstamos por cobrar, neto 9,36 670,410,302 545,550,909
Efectivo en caja y depositos bancarios 10 256,328,073 174,896,444
Primas y otras cuentas por cobrar:
Primas por cobrar de asegurados, neto 11 - 51,100,938
Reaseguros por cobrar 12 - 11,337,206
Otras cuentas por cobrar 13, 36 33,158,905 31,938,291
33,158,905 94,376,435
Participacion de reaseguradores en reservas de
contratos de seguros 14 - 35,116,439
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto 15 58,393,619 47,566,088
Propiedades de inversion, neto 16 952,502 3,189,178
Propiedades disponibles para la venta - 724,482
Costos de adquisicion de primas diferidos 17 - 3,356,163
Cuentas por cobrar partes relacionadas 1,728,393 -
Credito fiscal por intereses preferenciales
a prestatarios 39 19,687,933 11,580,284
Gastos pagados por anticipado 2,082,147 5,219,286
Impuesto sobre la renta diferido activo 40 222,222 -
Otros activos 18 8,188,149 15,989,130
Activos intangibles, neto 19 20,610,816 35,030,184

Total de activos

1,285,634,058

1,302,384,208




Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Estado de situacion financiera consolidado

31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos
Reservas:
Reserva matematica
Reserva técnica sobre primas
Reserva para siniestros en tramite
Reserva para dividendos a los asegurados

Dep6sitos recibidos de clientes

Préstamos y deudas generadores de interés
Bonos por pagar

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

Impuesto sobre la renta diferido

Comisiones por pagar a agentes y corredores
Primas en depoésitos y suscritas por adelantado, neto
Cuentas por pagar partes relacionadas
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Acciones en tesoreria
Utilidades retenidas:
Destinadas a fondos de reservas de seguros
Reservas para contingencias
Reserva patrimonial
Disponibles
Superavit por revaluacién de propiedades, neto
Variacién en tasa de cambio
Pérdida no realizada en inversiones
Patrimonio atribuible a participacion controladora

Participacion no controladora en subsidiarias

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Notas

20
21
22

36
23
24
25
26
12

27,36

28
28

29

2009 2008
- 84,112,841
- 39,711,758
- 28,974,049
- 102,576
- 152,901,224
912,729,938 780,420,583
33,362,950 35,893,992
45,009,514 19,540,830
2,575,949 599,976
- 846,968
- 20,386,962
- 1,692,332
- 5,608,686
- 3,208,392

249,855

57,825,674 56,679,866
1,051,753,880 1,077,779,811
122,762,030 106,599,895
86,463,000 82,597,138
(9,446) (1,326,717)
- 11,505,338
- 12,199,828
3,300,000 3,300,000
15,718,582 21,393,621
273,860 1,547,724
667,912 (1,065,042)
(7,301,803) (26,848,866)
221,874,135 209,902,919
12,006,043 14,701,478
233,880,178 224,604,397
1,285,634,058 1,302,384,208

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros consolidados.



Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Estado de resultados consolidado
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Ingresos:

Ingreso neto por inversiones
Ingreso neto por intereses y comisiones por servicios financieros
Total de ingresos

Gastos generales y administrativos

Reservas:

Provision para préstamos incobrables
Deterioro en inversiones
Total otras reservas

Utilidad en operaciones

Otros ingresos (egresos):
Gasto por intereses

Otros, neto

Otros ingresos (egresos), neto
(Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta
Participacidn en utilidades de asociadas

(Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta:

Corriente
Diferido

(Pérdida) utilidad neta de operaciones continuadas

Operaciones descontinuadas
Utilidad en operaciones descontinuadas

(Pérdida) utilidad neta del periodo

Atribuible a:

Participacién controladora
Participacién no controladora en subsidiarias

(Pérdida) utilidad neta

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros consolidados.

Notas

31
32

33

40

30
34

2009 2008
49,455,178 24,887,262
89,317,665 83,612,539
138,772,843 108,499,801
70,039,377 54,716,668
20,795,825 3,372,827
25,303,834 3,787,810
46,099,659 7,160,637
22,633,807 46,622,496
(41,021,094) (40,443,807)
3,795,844 3,478,712
(37,225,250) (36,965,095)
(14,591,443) 9,657,401
- 471,798
(14,591,443) 10,129,199
1,775,122 1,934,310
(1,538,371) 984,867
236,751 2,919,177
(14,828,194) 7,210,022
13,026,830 16,726,383
(1,801,364) 23,936,405
(3,449,010) 21,313,162
1,647,646 2,623,243
(1,801,364) 23,936,405




Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Estado consolidado de resultados integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

(Pérdida) utilidad neta del afio

Oftros resultados integrales:
Superdvit por revaluacion de propiedades

Cambio neto en valores disponibles para la venta
Variacion en tasa de cambio

Resultado integral total del afio

2009 2008
(1,801,364) 23,936,405
273,860 940,263
(1,713,961) (23,676,440)
752,314 (1,506,360)
(2,489,151) (306,132)

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros consolidados.



Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009

(En balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2007

Utilidad neta

Aumento de reserva legal

Emision y venta de acciones

Transferencia de las tilidades disponibles
alosfondos de reservas

Utilizacién de la reserva

Cambios en valores disponibles para la venta

Ajuste por revaluacion de propiedades

Ajuste en participacion no controladora

Variacion en tasa de cambiode moneda

Dividendos pagados

Saldo al 31 de diciembre de 2008

(Pérdida) utilidad neta

Emision y ventas de acciones

Ajuste en participacion no controladora

Efecto por desapropiacion de subsidiarias

Ajuste por revaluacion de propiedades

Variacion en cambio de tasa

Cambios en valores disponibles para la venta

Dividendos pagados

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

Cambio enel
Fondos de Reserva Utilidades Super avit por Variacion en Valor de Inversiones  Participacion no
Acciones Acciones Acciones en Reserva de Reserva para Legal para Reserva Retenidas Revaluacion de Tasa de Disponibles para Controladora Total de
Comunes Preferidas Tesoreria Seguro Contingencias Préstamas Patrimonial Disponibles Propiedades Cambio la Venta en Subsidiarias Patrimonio

87,221,041 79,079,483 (1,326,943 10,734,679 10,754,626 1,164,053 - 24,586,127 607,461 441318 (3,172,426) 14,707,899 224,797,323
- - - - - - - 21,313,162 - - - 2,623,243 23,936,406

, - - - - (1,164,053 - - - - - - (1,164,053

19,378,854 3,557,898 (9,725) - - - - - - - - - 22,927,027
- - - 858,041 2,924,093 - 3,300,000 (7,082,134 - - - - -

- - - - (1,224,000 - - - - - - - (1,224,000

R - - - - - - - - - (23,676,440) - (23,676,440)

- - - - - - - - 950,780 - - - 950,780

- (40,248) 9,951 (87,382) (254,891) - - 2,934,318 (10,517) - - (2,629,664) (78,433)

- - - - - - - - - (1,506,360) - - (1,506,360)

- - - - - - - (20,357,852) - - - - (20,357,852)
106,599,895 82,597,138 (1,326,717) 11,505,338 12,199,828 - 3,300,000 21,393,621 1,547,724 (1,065,042) (26,848,866) 14,701,478 224,604,397
- - - - - - - (3,449,010 - - - 1,647,646 (1,801,364)

16,162,135 (13,869,550) - - - - - - - - - - 2,292,585
- - - - - - - 403,935 - - - - 403,935

- 17,735,412 1.317,271 (11,505,338) (12,199,828) - - 21,345,054 (1,547,724) 980,640 3,661,946 (4,343,081) 15,444,352

- - - - - - - - 273,860 - - - 273,860

- - - - - - - - - 752,314 - - 752,314

- - - - - - - - - - 15,885,117 - 15,885,117

- - - - - - - (23,975,018) - - - - (23,975,018)
122,762,030 86,463,000 (9446 - - - 3,300,000 15,718,582 273,860 667,912 (7,301.803) 12,006,043 233,880,178




Grupo Mundial Tenedora, S. A.y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Nota 2009 2008

Flujos de efectivo de actividades de operacion:

(Pérdida) utilidad neta atribuible a accionistas mayoritarios (3,449,010) 21,313,162

Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 3,112,668 2,851,876
Reserva para primas de cobro dudoso - 647,426
Reserva para pérdida en préstamos 8,847,942 3,372,827
Reserva por deterioro en cartera 11,947,883 -
Reserva por deterioro de inversiones 25,259,902 -
Pérdida realizada en inversiones disponibles para la venta 17,599,078 -
Amortizacidn de activos intangibles 719,138 1,133,849
Ganancia por desapropiacion de subsidiaria (33,380,429)
Reserva matematica y técnica - 14,918,993
Reserva de siniestros en tramite - 4,228,010
Utilizacion de la reserva de desviaciones estadisticas - (1,224,000)
Ingreso por intereses (83,536,871) (75,237,618)
Gastos de intereses 41,629,687 40,678,481
(Pérdida) utilidad en operaciones antes de cambiosen los activos y pasivos (11,250,012) 12,683,006
Préstamos por cobrar neto de comisiones e intereses no ganados (133,707 ,335) (125,936 ,592)
Primas por cobrar de asegurados, neto - (1,855,970)
Reaseguros por cobrar - 2,628,972
Otras cuentas por cobrar y otros activos (13,707,773) (20,362,483)
Depdsitos recibidos de clientes 132,309,355 218,027,426
Crédito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios (8,107,649) (140,778)
Costos de adquisicion de primas diferidas - (782,379)
Gastos pagados por anticipado 1,754,979 (658,032)
Reserva para dividendos de los asegurados - 25517
Reaseguros por pagar - (11,560,443)
Comisiones por pagar a agentes y corredores - 499,591
Impuesto sobre la renta diferido (1,176,264) 1,283,378
Primas en depdsitos y suscritas por adelantado, neto - 1,576,994
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 10,048,054 8,889,544
Efectivo derivado de las operaciones (23,836,645) 84,317,751
Intereses cobrados 87,105543 67,924,121
Intereses pagados (41,694,735) (40,040,827)

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 21,574,163 112,201,045

Flujos de efectivo de actividades de inversion:
Adquisicion de inversiones en valores (375,693,661) (356,526 ,382)
Inversion en asociadas (7,863,602) 1,808,928
Depésitos a plazo fijo pignorados (561,669) (3,541,759)
Redencion de valores 405,287,547 333,095,045
Efectivo recibido por desapropiacion en subsidiaria 98,587,178 -
Aumento en propiedades de inversion - (1,373,150)
Adquisicion de propiedad, mobiliario y equipos (17,122,091) (29,869,013)
Descarte de propiedad, mobiliario y equipos 36,509 2,966,808
Disminucion en plusvalia - 27,490
(Aumento) disminucion en activo intangible (70,156) 1,031,186
Efecto por desapropiacion de subsidiarias (58,676,266) -

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de inversion 43,923,789 (52,380,847)

pasam ... 65,497,952 59,820,198




Grupo Mundial Tenedora, S. A.y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Nota

VIENED ...

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Préstamos adquiridos
Bonos por pagar
Cuentas con partes relacionadas
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Acciones en tesoreria
Participacion en subsidiaria no controladora
Emisién de acciones comunes
Venta de acciones preferidas, neta de redencion
Montos adeudados a fondos de fideicomiso
Dividendos pagados
Variacion en tasa de cambio

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades

de financiamiento

Aumento neto en el efectivo en caja y depdsitos bancarios
Efectivo en cajay depositos bancarios al inicio del afio
en subsidiarias desapropiadas

Efectivo en caja y depdsitos bancarios al inicio del afio
Efectivo en caja y depositos bancarios al final del afio 10

2009 2008
65,497,952 59,820,198
5,046,803 10,454,764
25,468,684 (3,006,281)
(1,478,538) -
1,975,973 (19,287,435)
(9,462) 226
1,647,646 2,330,224
16,162,135 19,378,854
3,865,862 3,517,650
- (491,826)
(20,719,297) (20,357,852)
752,314 (1,506,360)
32,712,120 (8,968,036)
98,210,072 50,852,162
(17,340,112) -
167,471,492 116,619,330
248,341,452 167,471,492

Las notas que se acomparian son parte integral de los estados financieros consolidados.



Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

1. Informacion corporativa

arupoe Mundial Tenedora, 50 A (el “Grupe™) es una empresa constitnida de acuerds con las
leyes de la Republica de Panama, cuya actividad principal es ser una empresa tenedora de
acciones. La empresa es duefia o controla significativamente a las siguientes empresas
subsidiarias:

Banco Panameiio de la Vivienda, S. A. v Subsidiarias:

El Banco Panamefio de la Vivienda, 5 A (El "Banco™), estd constituido de acuerde a las leves de
la Replblica de Panama. EI Banco inicié operaciones en abril de 1981 bajo licencia general
otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama (La
“Superintendencia’), la cual e permite efectuar indistintamente negocios de banca en Panama v
transacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el exterior y realizar
aquellas otras actividades que la Superintendencia autorice.

Las subsidiarias del Banco son las siguientes:

- Grupo Colfinanzas, S. A.: organizada de acuerdo a las leyes de la Republica de Panamé el 11
de agosto de 1994. Su actividad principal es la concesion de préstamos. El Banco cuenta
con el 51% de las acciones de capital de Grupo Colfinanzas, S. A.

- Progreso, S. A.: organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el 12 de
enero de 1996. Su actividad principal es la administracion de inversiones, fondos de
pensiones y cesantias. EI Banco es duefio 100% de esta compafiia.

- Mundial Factoring Corp.: organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el
25 de septiembre de 2006. Su actividad principal es el descuento de facturas y documentos
por cobrar. El Banco es duefio 100% de esta compaiiia.

- Giros y Finanzas C.F.C., S.A.: organizada de acuerdo con las leyes de la Republica de
Colombia el 5 de diciembre de 1963. Su actividad principal es el financiamiento comercial.
El Banco cuenta con el 51% de las acciones de esta compafiia.

- Mundial Servicios Fiduciarios, S. A.: Constituida el 7 de marzo de 2006 segun las leyes de la
Republica de Panamd, y se dedica a la administracion de fideicomisos. La Compafiia es una
subsidiaria 100% de Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.

- Soluciones de Microfinanzas, S. A., fue constituida bajo las leyes de la Republica de Panama
el 16 de septiembre de 1993 e inici6 operaciones el 1 de julio de 1996. Durante el mes de
febrero de 1998, la Compafiia obtuvo una licencia definitiva comercial tipo B, y fue
registrada en la Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias
de la Repulblica de Panama. EIl Banco es duefio del 70% del capital de esta compafiia.
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Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

En la Republica de Panam4, los bancos estan regulados por la Superintendencia de Bancos, a
través del Decreto Ley No. 9 del 26 de febrero de 1998, asi como de Resoluciones y Acuerdos
emitidos por esa entidad. Adicionalmente, el Banco se encuentra regulado por la Comision
Nacional de Valores a través de la Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, asi como de Resoluciones y
Acuerdos emitidos por esa Entidad.

Mundial Valores, S. A.:
Constituida en diciembre de 2003 segun las leyes de la Republica de Panama, y se dedica al
negocio de inversion. La Compafiia es una subsidiaria 100% de Grupo Mundial Tenedora, S. A.

Inmobiliaria GMT, S. A.:

Constituida el 11 de enero de 2007 segun las leyes de la Republica de Panama, y se dedica a la
adquisicién y tenencia de bienes inmuebles, muebles, y derechos reales, y el arrendamiento,
venta o disposicion de los mismos. La Compaiiia es una subsidiara 100% de Grupo Mundial
Tenedora, S.A.

Mundial Servicios Financieros, S. A.:

Constituida el 4 de septiembre de 2007 segun las leyes de la Republica de Panama, y se dedica a
la adquisicion y tenencia de acciones o participacion en el capital social de financieras nacionales
0 extranjeras. La Compafiia es una subsidiara 100% de Grupo Mundial Tenedora, S. A.

Global Select, Inc.:

La compafiia se constituyd de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el 5 de diciembre
de 2005. Su actividad principal es la de realizar inversiones, brindar servicios de asesoria de
inversiones, promocion de programas de inversion en general y asesoria financiera en general.
La Compafiia realiza sus operaciones dentro y fuera de la Republica de Panama y es 100%
subsidiaria de Grupo Mundial Tenedora, S.A.

Mundial Servicios Tecnoldqgicos, S. A.:

Constituida el 24 de enero de 2008 segun las leyes de la Republica de Panamd, y se dedica a
llevar a cabo todo tipo de servicios de tecnologia, informética, computadoras, reparacion y
mantenimiento de equipos en general. La Compafiia es una subsidiara 100% de Grupo Mundial
Tenedora, S. A.

Mundial Servicios Administrativos, S.A.:

La compafiia se constituyd de acuerdo con las leyes de la Republica de Panama el 6 de mayo de
2005. Su actividad principal es la de ofrecer servicios administrativos a terceros y gestionar la
obtencion de dichos servicios para los terceros, pero en cuanto sea conveniente 0 necesario para
el desarrollo de sus actividades y para beneficio y proteccion de sus negocios. La Compafiia
realiza sus operaciones dentro y fuera de la Republica de Panama y es 100% subsidiaria de
Grupo Mundial Tenedora, S.A.
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Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

Asegquradora Mundial, S.A. v subsidiarias / Mundial Desarrollo de Negocios, S.A. v subsidiarias:

El 28 de diciembre de 2009, el Grupo, vendié el 57.06% de las acciones de las subsidiarias
relacionadas con las operaciones de seguro, Aseguradora Mundial, S.A. y subsidiarias y de
Mundial Desarrollo de Negocios, S.A. y subsidiarias, a Mapfre América, S.A. de Madrid,
Espafia. En la nota 8 se da mayor informacion al respecto.

Las oficinas del Grupo Mundial Tenedora estan ubicadas en la Ave. Balboa y Calle 41E, Edificio
Aseguradora Mundial.

2. Normas, modificaciones e interpretaciones efectivas en el periodo corriente

Las siguientes normas e interpretaciones han sido adoptadas en el periodo corriente y el impacto
de la adopcion se ha hecho para ampliar las revelaciones presentadas y no tienen un impacto en
los resultados reportados:

NIC 1 (como fue revisada NIC 1 (2007) ha introducido cambios en la terminologia

en el 2007) Presentacion de  (incluyendo los titulos revisados para los estados financieros) y

Estados Financieros los cambios en el formato y el contenido de los estados
financieros.

Mejorando las Revelaciones Las enmiendas a la NIIF 7 amplian las revelaciones que se

acerca de Instrumentos requieren con relacion a las mediciones del valor razonable y

Financieros (Enmiendas a riesgo de liquidez.

NIIF 7 Instrumentos

financieros: Informacién a

revelar)

3. Normas e interpretaciones emitidas y que no estan en vigor

A la fecha de autorizacidn de estos estados financieros, las siguientes normas e interpretaciones
fueron emitidas pero no estan en vigor:

. NIIF 3 (Revisada) Combinacion de Negocios - Efectiva para los periodos anuales que
inicien en o después del 1 de julio de 20009.

=  Enmiendas a la NIIF 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Descontinuadas. Las entidades deben aplicar la enmienda prospectivamente para
periodos anuales que inicien en o después del 1ro de enero de 2010. La adopcion
anticipada es permitida.
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Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

. NIIF 9 - Instrumentos Financieros: Clasificacion y Medicién - Efectiva para los
periodos anuales que inicien en o despues del 1 de enero de 2013. - La NIIF 9 se emitio
en noviembre de 2009 y sustituye aquellas partes de la NIC 39, relacionadas a la
clasificacion y medicion de los activos financieros.

=  Enmiendas a la NIC 7 Estado de Flujos de Efectivo - Las enmiendas que corresponden
a parte de las mejoras a las NIIFs emitidas en abril de 2009, aplican para periodos
anuales que inician en o después del 1ro de enero de 2010. La adopcién anticipada es
permitida.

= NIC 17 - Arrendamientos - Como parte de las Mejoras a las NIIFs 2009 emitidas en
abril de 2009. Estas enmiendas son efectivas para los ejercicios anuales que comiencen
en o después del 1° de enero de 2010, y deberan aplicarse con caracter retroactivo a los
arrendamientos no vencidos al 1° de enero de 2010, si la informacién necesaria estaba
disponible al inicio del arrendamiento. De lo contrario, la Norma revisada se aplicara en
base a los hechos y circunstancias existentes al 1° de enero de 2010 (es decir, la fecha de
adopcién de las enmiendas) y el Grupo reconocera activos y pasivos relacionados con
los arrendamientos de tierras clasificados como arrendamientos financieros a sus valores
razonables en esa fecha; cualquier diferencia entre los valores razonables sera
reconocida en utilidades no distribuidas.

= NIC 27 (Enmienda) - Estados Financieros Consolidados y Separados - Efectiva para
periodos anuales que inicien en o después del 1 de julio de 2009.

= NIC 28 (Enmienda) - Inversiones en Asociadas - Efectiva para periodos anuales que
inicien en o después del 1 de julio de 2009.

=  NIC 39 (Enmienda) Instrumentos Financieros, Reconocimientos y Medicion - Partidas
elegibles para cobertura - Efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del
1 de julio de 20009.

#  CINIIF 17 - Distribucion de los Activos no Monetarios a los Accionistas - Efectiva para
los periodos anuales que inicien en o después del 1 de julio de 20009.

. CINIIF 18 - Transferencia de Activos de Clientes - Efectiva para los periodos anuales
que inicien en o después del 1 de julio de 2009.

A la fecha de emision de estos estados financieros, el Grupo no ha completado el proceso de
evaluacion del impacto que podria resultar en la adopcion de estas normas e interpretaciones
cuando entren en vigor y sean adoptadas.
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Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

4, Politicas de contabilidad mas significativas

Las principales politicas de contabilidad més significativas utilizadas en la elaboracion de los
estados financieros consolidados de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales
de Informacién Financiera, han sido las siguientes:

4.1  Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera.

4.2  Base de preparacion

Los estados financieros consolidados fueron preparados sobre la base del costo historico, excepto
por las propiedades de inversién, terreno, edificio y aquellos activos financieros que se presentan
a su valor razonable.

4.3 Principio de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Grupo Mundial
Tenedora, S. A. y sus subsidiarias (ver informacion de subsidiarias en la Nota 1). Los estados
financieros de las subsidiarias fueron preparados a la misma fecha de los estados financieros de
Grupo Mundial Tenedora, S. A., utilizando politicas contables uniformes.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que la matriz obtiene control hasta el
momento en que dicho control termina. EI control se obtiene cuando la matriz obtiene el poder
de dirigir las politicas financieras y de operacion de una empresa para obtener beneficios de sus
actividades.

Todos los saldos y transacciones entre las compafiias del Grupo han sido eliminados en el
proceso de consolidacion.

La participacién no controladora en el activo neto (excluyendo la plusvalia) de las subsidiarias
consolidadas son identificados separadamente en la seccidn de patrimonio. La participacion no
controladora corresponde a aquella parte de los resultados y los activos netos de una subsidiaria
que no le corresponden a la controladora del Grupo. Las pérdidas aplicables a la participacion
no controladora que superen la participacion de estos, se imputan a la empresa dominante en el
Grupo, excepto cuando la participacion no controladora tiene una obligacion vinculante de cubrir
una parte o toda la pérdida, siempre y cuando tengan la capacidad para realizar la inversion
adicional necesaria.
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4.4 Activos financieros

Los activos financieros son clasificados en las siguientes categorias: activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados; inversiones mantenidas hasta el vencimiento; préstamos y
partidas por cobrar; y activos financieros disponibles para la venta. La clasificacion depende de
la naturaleza y propdsito del activo financiero y es determinado al momento del reconocimiento
inicial.

Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Un activo financiero es clasificado como mantenido para negociar si: (i) es adquirido o se incurre
en él principalmente con el propdsito de venta o recompra a corto plazo; (ii) es parte de una
cartera de instrumentos financieros identificados que se gestionan conjuntamente y para el cual
existe evidencia de un patron reciente de ganancias a corto plazo; o (iii) es derivado y no ha sido
designado como instrumento de cobertura.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinados y vencimientos fijos, los cuales la administracion del Grupo tiene la
intencién y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Si el Grupo vendiera un monto que
sea significativo (en relacion con el importe total de inversiones mantenidas hasta el
vencimiento) de activos mantenidos hasta el vencimiento, la categoria completa deberd ser
reclasificada como disponible para la venta. Los activos mantenidos hasta el vencimiento son
reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo menos cualquier deterioro,
con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

Préstamos vy partidas por cobrar

Los préstamos y partidas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables gque no cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad intente
vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales son clasificados como negociables, y aquellos
que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con cambios en resultados;
(b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa como disponible para la venta; o
(c) aquellos para el cual el tenedor no recupera substancialmente toda su inversion inicial, a
menos que sea debido a deterioro del crédito.

Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo menos
cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.
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Activos financieros disponibles para la venta

Consisten en valores adquiridos con la intencion de mantenerlos por un periodo de tiempo
indefinido, que pueden ser vendidos en respuesta a las necesidades de liquidez o cambios en las
tasas de interés, o precios de instrumentos de capital.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los activos
financieros disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta que se
hayan dado de baja los activos financieros o sea determinado un deterioro. En este momento, la
ganancia o pérdida acumulada, reconocida previamente en el patrimonio, es reconocida en los
resultados, con excepcion de las pérdidas por deterioro, intereses calculados usando el método de
interés efectivo y las ganancias o pérdidas por cambios de moneda extranjera que son
reconocidos directamente en resultados.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponible para la venta son reconocidos en el
estado consolidado de resultados cuando el derecho de la entidad de recibir pago esta
establecido.

Las inversiones en instrumentos de capital disponibles para la venta, para las cuales no existe un
mercado activo que permita estimar su valor razonable de forma fiable, se presentan al costo de
adquisicion.

Baja de activos financieros

El Grupo da de baja un activo financiero s6lo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han expirado; o cuando el Grupo ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherente a la propiedad del activo a otra entidad.
Si el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad
y contintia con el control del activo transferido, éste reconoce su interés retenido en el activo y
un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si el Grupo retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, éste continGa reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

4.5 Efectivo en caja y depdsitos bancarios
Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, el Grupo considera como efectivo y

depdsitos bancarios, el efectivo en caja, los depdsitos corrientes y a plazo con vencimientos
originales de tres meses 0 menos y libres de gravamenes.
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4.6  Primasy otras cuentas por cobrar

Primas por cobrar - las primas por cobrar son reconocidas por el importe de los respectivos
contratos de seguros y son medidas al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés
efectiva. El valor en libros de las primas por cobrar es revisado por deterioro cuando eventos y
circunstancias indican que puede no ser recuperable, con una pérdida por deterioro registrada en
resultados.

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

Otras cuentas por cobrar - las otras cuentas por cobrar son reconocidas al importe de las
respectivas facturas y su medicién posterior al reconocimiento inicial se efectla al costo
amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva. Las posibilidades de cobro se
analizan periédicamente y se reconoce una estimacién para aquellas 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.

4.7 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 pérdidas 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 realizacion son registrados en resultados en el
periodo en que se identifiquen.

4.8  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 acontecimiento futuro incierto (el evento asegurado) afecta de
forma adversa al tomador o beneficiario. Como regla general, el grupo determina si el contrato
tiene un riesgo significativo de seguros, mediante la comparacion de los beneficios pagados con
los 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 riesgo de seguro disminuya
significativamente, hasta que todos los riesgos y obligaciones se extingan o expiren.
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4.9  Costos de adquisicidn de primas diferidas

Contratos de sequros de vida

Aquellos costos directos e indirectos incurridos durante el periodo financiero que surgen de la
suscripcion o renovacion de contratos de seguros de vida, son diferidos en la medida que estos
costos son recuperables, sin considerar las primas futuras. Subsecuentemente al reconocimiento
inicial, estos costos son amortizados mediante el método de linea recta, basado en el término
esperado de primas futuras, el cual tipicamente varia entre 1 y 7 afios. La amortizacion es
registrada en el estado de resultados.

Los cambios en la vida til esperada o en el patrén de consumo de beneficios futuros esperados
del activo se reconoce cambiando el periodo o método de amortizacion, segin sea apropiado, y
tratado como un cambio en la estimacion contable.

Contratos de sequros de dafios, salud y fianzas

Aquellos costos directos e indirectos incurridos durante el periodo financiero que surgen de la
suscripcion o renovacion de contratos de seguros de ramos generales, salud y fianzas, son
diferidos sobre la misma base en que se determinan la reserva de primas no devengadas para
estos ramos, sobre la base del método de 24 avos, descrita en la politica contable de estas
reservas.

4.10 Contratos de reaseguro

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

El reaseguro cedido se contrata con el propdsito 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 polizas o
beneficiarios.

El reaseguro cedido por cobrar representa el balance de los importes por cobrar a compafiias
reaseguradoras originados por los siniestros ocurridos, en los cuales el Grupo asume la
responsabilidad de la indemnizacion a favor del asegurado, y por los reaseguros aceptados a
favor de otras compafiias aseguradoras. Los importes que se esperan recuperar de los
reaseguradores se reconocen de conformidad con las clausulas contenidas en los contratos
suscritos por ambas partes.

La participacion de los reaseguradores en las reservas de contratos de seguros es estimada sobre
una base consistente con el pasivo, de acuerdo a las condiciones de los contratos de reaseguros.
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Las ganancias y pérdidas en la contratacion de reaseguros son reconocidas en el estado de
resultados inmediatamente a la fecha de las contrataciones y no son amortizadas. Las primas y
siniestros son presentadas sobre una base bruta, tanto para las primas asumidas como cedidas.

411 Inversién en asociada

Se reconoce como asociada a aquellas entidades en las cuales el Grupo tiene influencia
significativa, lo cual le da la capacidad de intervenir en las decisiones de politica financiera y
operativa, sin llegar a tener el control absoluto de la participada. Las inversiones en asociadas se
reconocen por el método de participacion segun el cual la inversidn se registra inicialmente al
costo y es ajustada posteriormente por los cambios que experimenta, tras la adquisicion, la
porcion de los activos netos de la entidad participada. EIl método de participacion se aplica desde
el momento en que la influencia significativa inicia hasta que ésta termina.

4.12 Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras estan contabilizados al costo de adquisicion,
excepto por los terrenos y edificios que estdn presentados a su valor revaluado. Los
componentes del activo fijo se presentan netos de la depreciacion y amortizacion acumuladas. El
incremento en el valor de los terrenos y edificios como consecuencia de la reevaluacion, se
acredita directamente a una cuenta de superavit por revaluacion, dentro del patrimonio neto. Las
disminuciones por deterioro se cargaran contra el superavit por revaluacion, siempre en la
medida que tal disminucion no exceda el saldo de la citada cuenta de superavit por revaluacion.
Los excesos se cargaran a resultados del periodo.

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida util restante, se cargan
contra operaciones a medida que se efectuan.

La depreciacion y amortizacion se calculan bajo el método de linea recta con base en la vida util
estimada para cada tipo de activo, la cual es revisada periédicamente por la Administracion del
Grupo. Un detalle de las vidas Utiles estimadas se presenta a continuacion:

Vida atil

estimada
Edificios y mejoras entre 40 y 10 afios
Mobiliario y equipo entre 4y 15 afos
Equipo rodante entre 2 y 4 afios

Mejoras a la propiedad arrendada 10 afios
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Las ganancias o pérdidas en retiros de activos fijos se determinan comparando el importe neto
que se estima obtener por su venta, en su caso, contra el valor en libros de los respectivos
activos. Las ganancias o pérdidas en los retiros de activos fijos se incluyen en los resultados del
periodo.

4.13 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son propiedades que se tienen para obtener rentas, plusvalia o
ambas. Estas propiedades estdn presentadas a su valor revaluado menos depreciacion vy
amortizacion acumuladas, y se utilizan para alquiler.

El costo de adquisicion comprende su precio de compra, incluyendo el impuesto de aduana e
impuestos de compra no reembolsables y cualquier costo directamente atribuible para ubicar y
dejar al activo en condiciones de trabajo y uso. Los reemplazos menores, reparaciones y
mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida atil restante, se cargan contra
operaciones a medida que se efectlan.

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de linea recta, con base a los afios
estimados de vida util del activo, la cual ha sido estimada en 40 afios (2.5% anual).

4.14  Propiedades disponibles para la venta

Las propiedades disponibles para la venta se presentan al costo o mercado el menor. La
Administracién clasifica dentro de este rubro aquellas propiedades que han sido adquiridas con
el proposito de ser vendidas a corto plazo, o aquellas propiedades que formaban parte de la
propiedad, mobiliario, equipo y mejoras y en los que el Grupo mantiene la intencion de
venderlas en un futuro proximo. Se espera que la venta se formalice dentro del afio siguiente a la
fecha de clasificacion como disponible para la venta.

4.15 Propiedades adjudicadas para la venta

Los bienes raices adquiridos por el Grupo a través de, o en lugar de juicios hipotecarios, que van
a ser vendidos se presentan a su valor mas bajo entre el saldo de capital del préstamo garantizado
y el valor estimado de realizacion del activo reposeido

Se utiliza el método de reserva contra cualquier deterioro significativo que afecte los activos

adjudicados. La provision para deterioro se reconoce en los resultados del periodo y las reservas
para pérdidas acumuladas se presentan reducidas del valor en libros de los activos adjudicados.
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4.16  Activos intangibles

Activos intangibles con vida finita

Los activos intangibles son contabilizados a su costo menos la amortizacion acumulada vy el
importe acumulado de cualquier pérdida por deterioro. La amortizacion se calcula bajo el
método de linea recta sobre la vida atil estimada del activo intangible, la cual se ha estimado en
10 afios. El método de amortizacion y la vida Gtil estimada se revisan anualmente y, de existir
alglin cambio, se trataran y reconoceran de forma prospectiva.

Plusvalia

La plusvalia representa el exceso del costo de adquisicion sobre la participacion del adquiriente
en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables
reconocidos. La plusvalia no se amortiza. En su lugar, la entidad analizard anualmente el
deterioro del valor, o con una frecuencia mayor si los eventos o cambios en las circunstancias
indican que su valor ha podido sufrir un deterioro. Las pérdidas por deterioro reconocidas no se
reversan en periodos posteriores.

417 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, cualquiera que sea la causa, una prima de
antigiedad e indemnizacién en casos de despidos injustificados. EI Grupo cotiza al fondo de
cesantia sobre la base del 2.25% del total de los salarios pagados.

4.18 Instrumentos financieros derivados

El Grupo utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus operaciones, los cuales se
reconoce en el balance general consolidado a su valor razonable, bajo el método de valor
razonable o el método de flujos de efectivo cuando se utiliza contabilidad de coberturas; o como
instrumentos para negociar cuando el derivado no califica para contabilidad de coberturas. Los
instrumentos derivados bajo el método de valor razonable son instrumentos que cubren la
exposicion a cambios en el valor razonable de activos o pasivos reconocidos en el balance
general consolidado, o de una porcion identificada del valor de dichos activos o pasivos, que sea
atribuible al riesgo especifico y que pueden afectar el resultado neto que se presenta en los
estados financieros consolidados. El instrumento de cobertura es expresado a valor razonable
con respecto al riesgo gue se esta cubriendo.

Cambios en el valor de estos instrumentos usando el método de valor razonable son reconocidos en
el estado consolidado de resultados.
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Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son instrumentos que cubren la
exposicion a la variacion de los flujos de efectivo asociados con un activo o pasivo previamente
reconocido, 0 a una transaccion prevista altamente probable. La parte efectiva de cualquier cambio
en valor razonable del instrumento de cobertura se reconoce directamente en el patrimonio de los
accionistas, mientras que la parte no efectiva de cualquier cambio en el valor razonable se reconoce
en el estado consolidado de resultados. Las cantidades acumuladas en el patrimonio se reclasifican
al estado consolidado de resultados en los periodos en los cuales las transacciones de coberturas
afectaran el ingreso o la pérdida. Cuando un instrumento de cobertura expira o se vende, o cuando
una cobertura deja de cumplir los criterios para la contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o
pérdida acumulada remanente existente en el patrimonio se reconoce en el estado consolidado de
resultados. Si la cobertura de una transaccion prevista diese lugar posteriormente al
reconocimiento de un activo o un pasivo financiero, las pérdidas o ganancias relacionadas que
hubieran sido reconocidas directamente en el patrimonio neto se reclasificaran en resultados en el
mismo periodo o periodos durante los cuales el activo adquirido o el pasivo asumido afecte el
resultado. El ajuste al valor en libros de una inversion de cobertura, permanece en el patrimonio
hasta la disposicién de la inversion.

4.19 Deterioro de activos financieros

Activos clasificados como disponibles para la venta

A la fecha del balance general, el Grupo evalua si existen evidencias objetivas de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros consolidados se encuentran deteriorados. En el caso
de los instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucion
significativa o prolongada en el valor razonable del activo financiero por debajo de su costo se
toma en consideracion para determinar si los activos estan deteriorados. Si dichas evidencias
existen para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulativa, medida
como la diferencia entre el costo de adquisicion y el actual valor razonable, menos cualquier
pérdida por deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancia o pérdida,
se elimina del patrimonio y reconoce en el estado consolidado de resultados. Las pérdidas por
deterioro reconocidas en el estado consolidado de resultados sobre instrumentos de capital, no
son reversadas a través del estado consolidado de resultados. EIl incremento en el valor
razonable se reconoce directamente en el patrimonio.

En el caso de las inversiones en instrumentos de capital para los cuales no existe un mercado
activo que permita estimar su valor razonable de forma fiable, la pérdida por deterioro se estima
como la diferencia entre el importe en libros del instrumento de patrimonio y el valor presente de
los flujos de efectivo futuros descontados con la tasa actual de rentabilidad del mercado para
activos financieros similares. La pérdida se reconoce en los resultados del periodo en que
ocurre.
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Préstamos

El Grupo evalla en cada fecha de balance si existen evidencias objetivas de que un activo
financiero o grupo de activos financieros estan deteriorados. Un activo financiero o un grupo de
activos financieros estan deteriorados y se incurre en una pérdida por deterioro sélo si existen
evidencias de deterioro como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron después del
reconocimiento inicial del activo (un "evento de pérdida™) y que la pérdida del evento (o eventos)
tiene un impacto sobre los futuros flujos de caja estimados del activo financiero o grupo

financiero que se pueden estimar con fiabilidad.

Los criterios que el Grupo utiliza para determinar que no hay pruebas objetivas de un deterioro
incluyen:

= Incumplimiento contractuales en el pago del principal o de los intereses;

Flujo de caja con dificultades experimentadas por el prestatario (por ejemplo, la proporcion
de equidad, los ingresos netos, el porcentaje de las ventas);

Incumplimiento de las condiciones de préstamo o de los pactos;

Inicio de un procedimiento judicial de quiebra;

Deterioro de la posicion competitiva del prestatario;

Deterioro en el valor de la garantia; y

Descenso por debajo de la categoria de sub-normal.

El periodo estimado entre una pérdida y su identificacién esta determinado por la administracion
local de cada cartera identificada. En general, los periodos utilizados varian entre tres (3) y seis
(6) meses; en casos excepcionales, los periodos mas largos estan garantizados.

El Banco primero evalUa si la evidencia objetiva del deterioro existe individualmente para los
activos financieros que son individualmente significativos, e individualmente o colectivamente
para activos financieros que no son individualmente significativos. Si el Grupo determina que
no existen pruebas objetivas de la existencia de un deterioro del activo financiero evaluado
individualmente, ya sea significativo o no, se incluye el activo en un grupo de activos financieros
con similares caracteristicas de riesgo de crédito y se evaltan colectivamente por el deterioro.

Cuando un préstamo es incobrable, se cancela contra la provision para préstamos. Esos
préstamos se cancelan después de que todos los procedimientos necesarios han sido completados
y el importe de la pérdida ha sido determinado.

Primas vy otras cuentas por cobrar

La pérdida por deterioro se estima como la diferencia entre el importe en libros del activo y el
valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados con la tasa de interés efectiva
original del activo financiero.
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El valor en libros de las primas por cobrar se reduce mediante el uso de una provisién para
primas de cobro dudoso. Cuando una prima se considera incobrable, se cancela contra la
provision para primas de cobro dudoso. Los cambios en la provision se cargan a resultados del
periodo. En el caso de las otras cuentas por cobrar, las pérdidas por deterioro se reconocen
disminuyendo el valor registrado del activo con cargo a resultados del periodo.

Inversiones en valores mantenidos hasta el vencimiento

A la fecha del balance general consolidado se evalua si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado. El Grupo determina el deterioro de
las inversiones en valores mantenidas hasta su vencimiento, considerando los siguientes
aspectos:

. Disminucion de la calificaciobn de crédito por una agencia calificadora local o
internacional;
El valor razonable se torne significativamente menor que el costo;
Disminucion del valor razonablemente por un periodo largo de tiempo (més de un afio)

. Reduccion material, no temporal, a menos que haya evidencia de que su cobro es
probable;

Deterioro de la condicion de la industria o del area geogréafica
Reduccion de la capacidad de continuar como un negocio en marcha.

4.20 Deterioro del valor de activos no financieros

Los valores de los activos no financieros del Grupo son revisados a la fecha del balance general
consolidado para determinar si hay indicativos de deterioro. Si dicho indicativo existe, el valor
recuperable del activo es estimado. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el valor neto
en libros del activo excede su valor de recuperacion.

4.21 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por el Grupo

Clasificacion como deuda o0 patrimonio

Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican como pasivos financieros o como
patrimonio de acuerdo con el fundamento al arreglo contractual.

Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados y
otros pasivos financieros.
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Préstamos v deuda generadora de interés

Los préstamos y deuda generadora de interés (que incluyen los arrendamientos financieros,
lineas de sobregiro, contratos de factoraje y otros préstamos), que devengan intereses, son
registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de emision. Después del
reconocimiento inicial, todos los préstamos y deudas generadores de interés se presentan al costo
amortizado, utilizando el método de tasa efectiva de interés. Los cargos financieros se
contabilizan segun el criterio de devengado en la cuenta de resultados, utilizando el método de
interés efectivo.

Pasivos de contratos de garantias financieras

Se considera garantia financieras los contratos por los que una entidad se obliga a pagar
cantidades concretas por cuenta de un tercero en el supuesto de no hacerlo éste,
independientemente de la forma en que esté instrumentada la obligacion: fianza, aval financiero
0 técnico, crédito documentado irrevocablemente emitido o confirmado por la entidad, seguro y
derivado de crédito.

Las garantias financieras, cualquiera que sea su titular, instrumentacion y otra circunstancia, se
analizan periddicamente con el objeto de determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta vy,
en su caso, estimar las necesidades de constituir provision por ellas; que se determina por
aplicacion de criterios similares a los establecidos para cuantificar las pérdidas por deterioro
experimentadas por los instrumentos de deuda valorados a su costo amortizado segin se detalla
en la nota de deterioro de activos financieros.

Las garantias financieras son inicialmente reconocidas en los estados financieros consolidados al
valor razonable a la fecha en que la garantia fue emitida. Subsecuente al reconocimiento inicial,
los pasivos bancarios bajo dichas garantias son medidos al mayor entre el reconocimiento inicial,
menos la amortizacion calculada para reconocer en el estado de resultados de ingreso por
honorarios devengados sobre la base de linea recta sobre la vida de la garantia y el mejor
estimado del desembolso requerido para cancelar cualquier obligacion financiera que surja a la
fecha del balance. Estos estimados son determinados con base a la experiencia de transacciones
similares y la historia de pérdidas pasadas, complementado por el juicio de la administracion.

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

El Grupo 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, y 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 y se calcula utilizando el método de interés efectivo. El
interés es reflejado como gasto de intereses en el estado consolidado de resultados y los intereses
acumulados por pagar en el balance general consolidado.
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Acciones comunes: Las acciones comunes estan clasificadas como parte del patrimonio. Dichas
acciones estan registradas al costo, neto de los costos directos de emision.

Acciones preferidas: Las acciones preferidas forman parte del patrimonio ya que no hay una
obligacién contractual de redimir estas acciones en una fecha especifica, ni de pagar los
dividendos correspondientes.

Acciones en tesoreria: Las acciones de la propia empresa que son readquiridas se deducen del
patrimonio. No se reconoce ni ganancia ni pérdida en la compra, venta, emisién o cancelacion
de las acciones de la propia empresa.

4.22 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion, es decir, de presentacion en el
balance general consolidado por su importe neto, s6lo cuando las entidades dependientes tienen
tanto el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes reconocidos en los citados
instrumentos, como la intencién de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y proceder al
pago del pasivo de la forma simultanea.

4.23  Arrendamientos

Arrendamientos financieros - el Grupo como arrendatario

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

Arrendamiento operativo - el Grupo como arrendatario

Los pagos derivados de los arrendamientos operativos se reconocen como gastos en el estado de
resultados en forma lineal, durante el plazo del arrendamiento. Dicho periodo no excede la
duracién del contrato.

4.24  Provisiones

El Grupo reconoce una provision cuando tiene una obligacion presente (legal o implicita) como
resultado de un evento pasado, y es probable que el Grupo tenga que desprenderse de recursos,
que incorporen beneficios econdmicos para cancelar tal obligacion y puede hacerse una
estimacion fiable del importe de la obligacion.
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Cuando el Grupo espera que una parte o la totalidad de la provision sea reembolsada por un
tercero, el reembolso es reconocido como un activo separado, pero sélo cuando sea
practicamente seguro el reembolso. Los gastos relacionados a las provisiones son presentados en
los estados consolidados de resultados netos de los reembolsos a recibir.

4.25 Baja de activos y pasivos financieros

Baja de activos financieros

El Grupo da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han expirado; o cuando el Grupo ha transferido los activos financieros vy
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad. Si el Grupo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y continta con el control del activo transferido, éste reconoce su interés retenido en el
activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si el Grupo retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero
transferido, el Grupo continta reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

Baja de pasivos financieros

El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones del
Grupo se liquidan, cancelan o expiran. Cuando un pasivo financiero es reemplazado por otro
pasivo financiero, el Grupo cancela el original y reconoce un nuevo pasivo financiero. Las
diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de pasivos financieros son reconocidas
en los resultados del periodo en que ocurran.

4.26  Fondos de reservas de segurosy reaseguros

Los aumentos y disminuciones de estas reservas se registran con cargo a patrimonio.

Panama

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
destinara un 10% de las utilidades anuales antes del impuesto sobre la renta.

Reaseguro asumido

La reserva legal serda aumentada con un cuarto del uno por ciento del incremento de las primas
suscritas cada afio, en relacion con el afio anterior.
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Guatemala

El Cddigo de Comercio de Guatemala establece que las sociedades deberdn acumular
anualmente el 5% de las utilidades netas del periodo. Esta reserva no podra ser distribuida en
forma alguna entre los accionistas sino hasta la liquidacién de la sociedad. Sin embargo, podra
capitalizarse cuando exceda del 15% del capital al cierre del ejercicio inmediato anterior, sin
perjuicio de seguir reservando el 5% anual mencionado anteriormente.

Nicaragua
La Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras indica que las empresas de

seguros deberan destinar una reserva legal, por 1o menos el 15% de la parte de sus utilidades
netas anuales que no se aplique a la amortizacion de déficit acumulado. La reserva dejara de
incrementarse cuando alcance un monto igual al del capital pagado de la institucion.

4.27 Reservas para riesgos catastréficos y/o de contingencias y desviaciones estadisticas

Panama

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 y
una reserva para riesgo catastrofico y/o contingencia. Esta reserva se calcula con base en un
importe no mayor del 2 %% y no menor del 1% con base en la prima neta retenida para todos los
ramos. El Grupo establece su reserva para riesgo catastréfico y/o contingencia sobre la base del
1%. Los aumentos y disminuciones de esta reserva se registran con cargo a patrimonio.

En el caso de la reserva de prevision para desviaciones estadisticas, el Grupo recibié autorizacion
de parte de la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama, mediante Resolucion
No0.1101 de 18 de octubre de 1999, para el uso, restitucion y acumulacion de las reservas de
prevision para desviaciones estadisticas en la siniestralidad cuando ello proceda en base a
calculos actuariales. Los aumentos y disminuciones de esta reserva se registran con cargo a
patrimonio.

Los aumentos y disminuciones de estas reservas se registran con cargo a las utilidades retenidas.

Honduras

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

De acuerdo con la Ley del Congreso de la Republica de Guatemala, segin Decreto Nimero 198-
93; indica que las empresas de seguros deberan constituir la reserva catastrofica para riesgos de
terremoto, temblor y/o erupcion volcanica, caida de ceniza y/o arena volcanica e incendio
consecutivo, la cual deberd acumularse afio con afio y sin limites.

Nicaragua
De acuerdo con la Resolucion CD-Superintendencia XLIX-I1-97 del 8 de enero de 1997 y

modificada en Resolucion CD-SIB-188-1 NOV23-2001, del 23 de noviembre de 2001, indica
que las empresas de seguros deberdn constituir la reserva para riesgos catastroficos para seguros
de transporte, aviacion, incendio de algodon, responsabilidad civil, dafios, fianzas; la cual ha de
incrementarse con un minimo del 15% de las primas retenidas en el afio, sin embargo, cuando
hubiere que disminuir la reserva, en ningun caso debera quedar reducida a menos del 40% de las
respectivas primas de retencion del afio correspondiente a la valuacion.

4.28 Reserva legal de préstamos

Panama
De acuerdo al titulo Il - del Régimen Bancario, Articulo 44, los Bancos no podran disminuir sus
reservas de capital sin autorizacion previa de la Superintendencia de Bancos. A estos efectos, se
entiende que la reserva de capital es aquella constituida por los fondos provenientes de ganancias
que se acumulen en los libros de los Bancos y que se destinen a reforzar la situacion financiera
de estos.

Colombia

De acuerdo con el Articulo 85 del Estatuto Organico del Sistema Financiero los establecimientos
de crédito deberan constituir una reserva legal que ascendera por lo menos al 50% del capital
suscrito, formada con el diez por ciento de las utilidades liquidas de cada ejercicio.

Solo serad procedente la reduccién de la reserva legal cuando tenga por objeto enjugar pérdidas
acumuladas que excedan del monto total de las utilidades obtenidas en el correspondiente
gjercicio y de las no distribuidas de ejercicios anteriores o cuando el valor liberado se estime a
capitalizar la entidad mediante la distribucion de dividendo en acciones.

4.29 Conversion de moneda extranjera

Los saldos de monedas extranjeras han sido convertidos en Balboas de la Republica de Panama
(dblares de los Estados Unidos de América) a las tasas de cierre de mercado de dichas fechas.
Las transacciones en monedas extranjeras fueron convertidas a las tasas vigentes en las fechas de
las transacciones; las ganancias y perdidas resultantes se reconocen en el periodo que ocurren 'y
se reflejan en los resultados consolidados de resultados.
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4.30 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos estan presentados al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
teniendo en cuenta el importe de cualquier descuento, bonificacién o rebaja comercial otorgados
por la entidad.

Primas suscritas

Los ingresos por primas suscritas y costos de produccion relacionados (comisiones pagadas,
reaseguro cedido y comisiones ganadas de reaseguro), son reconocidos cuando los contratos de
seguros entran en vigor y las primas son reconocidas.

Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen bajo el método de interes efectivo, con excepcion de los
clasificados como negociables o que hayan sido designados por su valor razonable a resultados.
La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo estimados a
través de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado en un periodo
mas corto, a su valor neto en libros.

Una vez que un activo financiero ha sido ajustado como resultado de una pérdida por deterioro,
el ingreso por interés se reconoce utilizando la tasa de interés utilizada para descontar los flujos
de efectivo futuros para propoésitos de determinar la pérdida por deterioro.

Ingresos por comisiones
Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros servicios

bancarios son reconocidos como ingresos bajo el método de efectivo debido a su vencimiento a
corto plazo. El ingreso reconocido al momento de su cobro no es significativamente diferente
del ingreso que seria reconocido bajo el método de acumulacion.

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 incluyen 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 y pérdidas en activos financieros, distintos a aquellos clasificados como al
valor razonable con cambios en resultados e inversion en propiedades. Las ganancias y pérdidas
en la venta de inversiones son calculadas como la diferencia entre el importe neto procedente de
la venta y el importe original o costo amortizado, y son reconocidas cuando ocurre la
transaccion.
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Alquiler de propiedades de inversion
El ingreso por alquiler de propiedades de inversion es reconocido en forma lineal a lo largo del
plazo del arrendamiento.

Otros ingresos
Los ingresos miscelaneos se reconocen con base en el método de devengado segun la sustancia

de los acuerdos correspondientes.
4.31 Beneficios, reclamos y gastos de adquisicion

Los beneficios de pdlizas y siniestros brutos consisten en los beneficios 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 deposito, asi 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 y externos, que se relacionan directamente al
proceso Yy pago de reclamos.

4.32 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 afio.

4.33  Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta del afio, comprende impuesto sobre la renta corriente y diferido.

Impuesto corriente

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravable del periodo. La renta gravable del
periodo difiere de la utilidad reportada en el estado de resultados, debido a los efectos que
producen aquellas partidas reconocidas como gravables/no gravables y deducibles/no
deducibles. EIl pasivo en concepto de impuesto corriente se calcula utilizando la tasa vigente de
impuesto a la fecha del balance general de cada pais.

Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias que existan entre el importe en libros de
un activo o pasivo, y el valor que constituye la base fiscal de los mismos. El impuesto diferido
se reconoce utilizando el método de pasivo. Para aquellas diferencias temporales gravables se
reconoce un impuesto diferido pasivo, mientras que para aquellas diferencias temporales
deducibles se reconoce un impuesto diferido activo, hasta el grado en que resulte probable que
habra ganancias fiscales futuras contra las cuales se pueda cargar dicha diferencia temporal
deducible.
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El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa a la fecha del balance y se reduce por
el monto para el cual no habré disponible suficiente utilidad gravable que permita utilizar el
beneficio en parte o en su totalidad.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan ya que éstos se derivan del impuesto
a las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal.

Impuesto corriente y diferido del periodo

Los impuestos corriente y diferido se reconocen como gasto o ingreso en los resultados del
periodo, excepto cuando estan relacionados con una transaccion que se ha acreditado
directamente en el patrimonio, como es el caso del superavit por revaluacion de propiedades.

4.34  Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accion mide el desempefio de una entidad sobre el periodo reportado y la
misma se calcula dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la cantidad
promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

4.35 Informacién por segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible dentro del Grupo que se encarga de
proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o servicios relacionados
y que esté sujeto a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio.

4.36 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros consolidados estan expresados en esta
moneda. EIl balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, estd a la par y es de libre
cambio con el délar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.

5.  Administracion de Riesgos Financieros
5.1 Obijetivos de la administracion de riesgos financieros

Las operaciones del Banco estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros y operativos
propios de la actividad bancaria. Estos riesgos son cuidadosamente monitoreados mediante
metodologias y métodos para su analisis, evaluacion, aceptacién y administracion de un cierto
grado de riesgo o una combinacion de riesgos. El objetivo del Banco es lograr un balance
apropiado entre el riesgo y retorno, minimizando los efectos adversos potenciales sobre sus
resultados financieros.
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La Junta Directiva del Banco tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas de
administracion de riesgos financieros y operativos. A tal efecto, ha establecido comités
especializados, conformados por ejecutivos claves, que estan encargados de monitorear,
controlar y administrar prudentemente los riesgos financieros; estableciendo politicas,
metodologias, limites, controles y procesos. Entre estos comités estan los siguientes:

s Comité de Riesgo: Responsable de la gestion de los riesgos inherentes a los negocios
bancarios. Vigila que las operaciones que efectle el Banco se ajusten a los objetivos,
politicas y procedimientos aprobados por la Junta Directiva, asi como a los limites de
exposicion aprobados.

e Comités de Crédito: Responsables de la aprobacion de créditos segun los limites establecidos
por productos; velan por el adecuado y oportuno cumplimiento de las politicas y
procedimientos de Crédito.

* Comité de Activos y Pasivos (ALCO): Responsable por el andlisis de los riesgos asociados al
portafolio de inversiones y a la gestion de activos y pasivos.

El Banco esta sujeto a las regulaciones de la Superintendencia de Bancos de la Republica de
Panama y la Comision Nacional de Valores de Panama, en lo concerniente a concentraciones de
riesgos, liquidez y capitalizacién, entre otros. Adicionalmente, la subsidiaria Giros y Finanzas
CF, S.A, esté sujeta a las regulaciones de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Por el desarrollo de sus actividades el Banco esta expuesto a los siguientes riesgos:
5.2 Riesgo de crédito

Por sus operaciones de otorgamiento de crédito y la adquisicion de diversos instrumentos de
deuda en el mercado de capitales, el Banco esta expuesto a posibles pérdidas como consecuencia
de que un deudor o contraparte incumpla sus obligaciones. También se concibe este riesgo como
un deterioro en la calidad crediticia de la contraparte, del colateral y/o de la garantia pactada
inicialmente.

La Junta Directiva ha delegado la responsabilidad para el manejo del riesgo de crédito en los

Comités de Crédito, los cuales vigilan periddicamente la condicion financiera de los deudores y
emisores respectivos, que involucren un riesgo de crédito.
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El Banco ha establecido algunos procedimientos para administrar el riesgo de crédito, que se
resumen a continuacion:

= Formulacién de politicas de crédito que son revisadas y ajustadas peridédicamente. Estas
politicas estdn documentadas junto con los procedimientos y limites de credito en los
Manuales de Crédito.

» Establecimiento de limites de autorizacion para la aprobacion y renovacion de las facilidades
de crédito, que se revisan y adecuan periddicamente.

e Limites de concentracion y exposicion para la cartera de colocaciones, préstamos e
inversiones. EI Banco ha establecido limites sobre la exposicién de riesgo por emisor y pais,
para los riesgos de contraparte; por producto e industria para los préstamos; y por emisor, por
emision, por pais y de liquidez del mercado para las inversiones. El Departamento de Riesgos
del Banco genera reportes periddicos sobre el cumplimiento de estos limites directamente a
los Comités de Crédito, de Activosy Pasivos (ALCO) y de Riesgos.

= Evaluaciones de riesgos periddicas a través de revisiones de la cartera de crédito, el
monitoreo constante de la clasificacion de los creditos y la atencion especial a la cartera con
mayores niveles de riesgo.

* Revisién de cumplimiento de los procedimientos y politicas a través del monitoreo de la
exposicion a los limites y controles establecidos en cuanto a aprobaciones, concentracion y
exposicion. Adicionalmente, se preparan reportes que son presentados ante los Comités de
Crédito, de Activos y Pasivos (ALCO) y de Riesgos, para revisar la calidad de la cartera y
del portafolio de inversiones.
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La exposicién de riesgo de crédito relacionada con los activos en el estado de situacion financiera
consolidado se detalla a continuacion:

Exposicién maxima

2009 2008
Depositos en bancos 217,324,330 114,074,963
Inversiones compradas bajo acuerdo de reventa 4,786,052 18,933,105
Inversiones
Valores negociables 41,870,250 11,432,406
Valores disponibles para la venta 94,857,918 148,433,799
Valores mantenidos hasta su vencimiento 2,856,080 2,129,354
139,584,248 161,995,559
Préstamos al corporativo:
Agropecuario 172,141 191,627
Arrendamientos financieros 10,335,637 9,459,349
Comerciales 113,148,624 34,214,528
Facturas descontadas 17,084,606 21,893,748
Hipotecarios comerciales 21,852,178 18,806,199
Prendarios 34,827,524 28,135,561
Sobregiros 10,663,296 13,082,579
208,084,006 125,783,591
Préstamos al consumidor:
Arrendamientos financieros 8,501,323 9,501,804
Autos 55,194,985 56,166,513
Hipotecarios 297,340,871 228,220,213
Personales 103,165,522 104,492,843
Sobregiros 3,630,167 7,236,799
Tarjeta de crédito 14,013,290 14,652,547
Prendarios 12,504,041 13,141,993
494,350,199 433,412,712
Otros préstamos
Arrendamientos financieros 36,311 218,478
Comerciales 1,552,010 3,403,649
Hipotecarios - 1,303,475
Prendarios 24,749 2,228,546
Sobregiros - 7,428,584
1,613,070 14,582,732
Total de depositos a plazo en bancos, cartera bruta e inversiones 1,065,741,905 868,782,662
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El cuadro anterior representa el escenario mas critico de exposicion al riesgo de crédito del
Banco al 31 de diciembre de 2009 y 31 de diciembre de 2008, sin tener en cuenta las garantias de
crédito y las provisiones.

El 66% del total médximo de exposicion se deriva de los préstamos a bancos y clientes (2008:
65%); el 14% representan las inversiones. (2008: 21%).

La siguiente tabla analiza los préstamos del Banco que estan expuestos al riesgo de crédito y su
correspondiente evaluacion:

Préstamos
2009 2008
Deterioro individual
Grado 4: Dudoso 13,073,562 15,474,478
Grado 5: Irrecuperable 2,478,679 7,260,327
Monto Bruto 15,552,241 22,734,805
Provisién por deterioro (3,128,314) (5,944,329)
Valor en libros 12,423,927 16,790,476
Morosos sin deterioro
Grado 2: Mencion especial 27,914,234 10,676,126
Grado 3: Sub-normal 26,801,395 6,234,709
Monto Bruto 54,715,629 16,910,835
Provisién por deterioro (2,799,325) (506,806)
Valor en libros 51,916,304 16,404,029
No morosos sin deterioro
Grado 1: Normal 633,779,405 534,133,397
Provision especifica (571,949) -
Valor en libros 633,207,456 534,133,397
Total de préstamos netos de provision especifica 697,547,687 567,327,902
Provision genérica (4,270,569) -
Intereses y comisiones descontadas no ganadas (22,677,999) (20,304,304)
Préstamos neto 670,599,119 547,023,598

En el cuadro anterior, se muestran los factores de mayor exposicion de riesgo e informacién de
los activos deteriorados. Las premisas utilizadas para estas revelaciones son las siguientes:

s Deterioro en préstamos: Las metodologias de clasificacion de riesgo basadas en el Acuerdo
6-2000 ayudan a la Administracion a determinar si hay evidencias objetivas de deterioro,
basado en los siguientes criterios establecidos por el Banco:

# [ncumplimiento contractual en el pago del principal o de los intereses.
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= Flujo de caja con dificultades experimentadas por el prestatario (por ejemplo, la
proporcién de equidad, los ingresos netos, el porcentaje de las ventas).

# E| incumplimiento de las condiciones del préstamo o de los términos y condiciones
pactadas;
La iniciacion de un procedimiento de quiebra.
El deterioro de la posicion competitiva del prestatario.

e El deterioro en el valor de la garantia.

» Morosidad sin deterioro de los préstamos: Son considerados en morosidad sin deterioro, los
préstamos con retrasos en los pagos de capital e intereses pactados contractualmente; sin
embargo, el Banco considera que la recuperacion del capital no esta en riesgo, considerando
el comportamiento histérico de la cartera y el nivel de garantias disponibles sobre los montos
adeudados al Banco.

s Préstamos renegociados: Los préstamos renegociados son aquellos a los cuales se les ha
hecho una reestructuracion debido a algun deterioro en la condicion financiera del deudor, y
donde el Banco considera conceder algin cambio en los parametros de crédito. Estos
préstamos una vez son reestructurados se mantienen, por un periodo de seis (6) meses, en la
clasificacion de riesgo anterior a la reestructuracion, independientemente de cualquier
mejoria en la condicion del deudor posterior a la reestructuracion.

= Provisién para posibles préstamos incobrables: EI Banco ha establecido reservas para
deterioro en funcién a la normativa del Acuerdo 6-2000, el cual establece que el Banco
debera realizar una estimacion de las pérdidas considerando la fuente de pago y las garantias
reales del credito, y las disposiciones regulatorias de la Superintendencia Financiera de
Colombia, en virtud de las operaciones de nuestra subsidiaria Giros y Finanzas CF, S.A.

= Politica de castigo: El Banco determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan
incobrabilidad. Esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de las condiciones
financieras hechas desde el ultimo pago de las obligaciones, y cuando se determina que la
garantia no es suficiente para el pago completo de la facilidad otorgada. Para los préstamos
de montos menores, los castigos generalmente se basan en el tiempo vencido del crédito
otorgado.
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Provision para posibles préstamos incobrables:

La tabla a continuacion muestra el monto de los rubros dentro o fuera del balance del Banco
relacionados con préstamos y adelantos y las provisiones por deterioro para cada una de las
categorias establecidas bajo el Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia de Bancos de Panama:

Préstamos
2009 2008

Préstamos
Normal 633,779,404 534,133,397
Mencion especial 27,914,234 10,676,126
Sub-normal 26,801,396 6,234,709
Dudoso 13,073,562 15,474,478
Irrecuperable 2,478,679 7,260,327

704,047,275 573,779,037
Provision para posibles préstamos incobrables
Provision especifica (6,499,588) (6,451,135)
Provisién generica (4,270,569) -

(10,770,157) (6,451,135)
Interesesy comisiones descontadas no ganadas (22,677,999) (20,304,304)
Préstamos netos 670590119 547,023 598

Es politica del Banco mantener garantias tangibles sobre los préstamos que otorga, excepto para
préstamos personales. Estas garantias generalmente se refieren a hipotecas sobre propiedades y
otros tipos de activos, incluyendo garantias de indole financiera.

Las politicas sobre garantias, incluyendo la cobertura requerida sobre los montos prestados, son
establecidas por los Comités de Crédito; y son revisadas y actualizadas periodicamente.
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La estimacion del valor razonable de las garantias sobre activos financieros se detalla a
continuacion:

Garantias de préstamos

2009 2008
Sobre individualmente deteriorados:
Hipotecaria mueble 1,279,172 767,884
Hipotecaria inmueble 16,005,427 13,316,855
Depositos pignorados en el mismo banco - 1,220,132
Garantias prendarias 2,113,043 1,609,489
Otras garantias 883,018 -

20,280,660 16.914.360
Sobre morosos sin deterioro:
Hipotecaria mueble 8,579,961 895,374
Hipotecaria inmueble 49,653,418 13,128,671
Depsitos pignorados en el mismo banco 505,268 598,172
Garantias prendarias 2,900,220 1,475,382
Otras garantias 587,937 -

—ionooQ808 0000000

Sobre no morosos sin deterioro:

Hipotecaria mueble 91,640,489 26,745,910
Hipotecaria inmueble 475,674,857 294,089,228
Depositos pignorados en el mismo banco 70,792,529 30,249,962
Garantias prendarias 28,397,216 27,634,249
Otras garantias 21,763,102 -

—088.208.103 _3/8.710.340

Total —L0770607 411731308

El Banco monitorea la concentracion de riesgo de crédito por sector y ubicacion geografica. Las
concentraciones geograficas de préstamos, inversiones y depoésitos en bancos se basan, en la
ubicacion del deudor. En cuanto a la concentracion geogréfica para las inversiones, se miden
basandose en la ubicacion del deudor y/o emisor de la inversion.
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El andlisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros es la

siguiente:

Efectivo
Depositos en bancos

Inversiones compradas con acuerdo
de reventa

Inversiones
Valores negociables

Inversiones disponibles para la venta
Valores hasta su vencimiento

Préstamos

Total activos

Efectivo
Depésitos en bancos

Inversiones compradas con acuerdo de
reventa

Inversiores
Valores negodables
Inversiones disponibles para la venta

Valores mantenidos hasta su vend miento

Préstamos

Total adtivos

2009
Canada Otros
YUSA Panama Colombia Europa Paises Total
31,319,580 184,474,693 1,530,057 - - 217,324,330
31,319,580 184,474,693 1,530,057 - - 217,324,330
- 4,786,052 - - - 4,786,052
26,155,375 - 15,524,021 190,854 - 41,870,250
15,603,077 74,030,648 - 1,734,843 3,489,350 94,857,918
- - 2,856,080 - - 2,856,080
41,758,452 74,030,648 18,380,101 1,925,697 3,489,350 139,584,248
17,436,612 597,646,405 62,882,431 1,968,961 24,112,866 704,047,275
90,514,644 860,937,798 82,792,588 3,894,658 27,602,216 1,065,741,905
2008
Canada Otros
yUSA Panaméa Colombia Europa Paises Total

353,243 113,721,720 - - - 114,074,963

353,243 13,721,720 - - - 114,074,963

- 18,933,106 - - - 18,933,106

2,858,533 2508933 4,386,127 1678813 - 11,432,406

33,874,155 83,419,955 1870116 7,485,198 16,784,375 148,433,799

- - 2,129,354 - - 2,129,354

36,732,683 90,928,883 8,385,597 9,164,011 16,784,375 161,995,559

1,717,217 515,851,022 56,210,798 - - 573,779,037

38,803,148 739,434,735 64,5%,3%5 9,164,011 16,784,375 868,782,664
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Las concentraciones por sector econémico se presentan a continuacion:

2009
Financieray Otras entidades Organismos
Efectivo
Depositos en
bancos - 217324330 - - - - - = 217324330
- 217,324,330 - - - - - - 217,324,330
Inversiones
compradas con
acterdode reventa - 4,786,052 - - - - - - 4,786,052
Inversiones
Valores
negeciables - 40218,608 - - - 1,661,642 - - 41870,250
Inversiones
disponibles para la
verta 24,687,434 27646,233 4,764,814 - 3,235 20860,270 16895,932 94,857,918
Valores hasta su
vercimiento - - 2,512,902 - - 343178 - - 2,856,080
24687.434 67864,841 7,217,716 - 3,235 22855,000 16,895,932 - 139,584,248
Total de efectivoe
inversion 24687434 289975223 7,217,716 - 3235 22855,090 16.895,932 - 361,694,630
Comerciales Servicios Hipoteca Autos Consumo Prendarios Sobregiros Otros sectores Construccion Total
Préstamos 4130695 44943 877 319,056,674 63343,381 117,700,209 39937,269 14293 464 14897510 48567,896 704,047,275
2008
Otras entidades Organismos
SeQuIgs Financiera y pancos Qubernamentales internacionales. Autdnomas, SGubemameniaes Sobregiras. Otros sectores Total
Efectivo
Depdsitos en
bancos 114074 963 - - 114074 963
114074,9%3 - - 114074,963
Inversiones
comprabas con
acuerdo de reventa - - 18933104 18933104
Inversiones
Valores
negociables 7,760,852 - 2821,554 850,000 11,432,406
Inversiones
disponibles para la
venta 3591,753 65,945,165 15,269,137 - 26,305,778 6,545,501 30,776,465 148 433,799
Valores hasta su
vencimiento - 2120,354 220,354
3,591,753 73,706,017 15,269,137 - 26,305,778 11,496,409 31,626,465 161,995,559
Total e efectivoe 3591,753 187,780,980 15,269,137 - 26,305,778 11,496,409 31,626,465 276,070,522
inversion
Comerciales Servicios Hipoteca Autos Consumo Prendarios Sobregiros sectores Total
Préstamos 37,618,177 21,892,748 248329.888 56,166,513 128647104 43,506,100 27,747,963 9.870.454 573.779.037
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5.3 Riesgo de contraparte

Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacion de transacciones de titulos-
valores u otros negociados en los mercados.

Las politicas establecen limites de contrapartes (cuentas de custodia) que determinan el monto
maximo de exposicion neta a transacciones por liquidar que el Banco puede mantener en una
cuenta de custodia. EI Comité de Activos y Pasivos es el encargado de identificar las
contrapartes aceptables considerando su trayectoria y capacidad de cumplir sus compromisos
segun solicitud de la Vicepresidencia adjunta de Tesoreria.

5.4 Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero del Banco se reduzca por causa de cambios
en las tasas de interés, en las tasas de cambio de divisas, por movimientos en los precios de los
titulos-valores o por el impacto de otras variables financieras sistémicas.

Las politicas de administracion de riesgo de mercado establecen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero; limites respecto del monto méaximo de pérdida a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida; y el requerimiento que salvo por
aprobacion de la Junta Directiva, substancialmente todos los activos y pasivos estén
denominados en dolares de los Estados Unidos de América o en Balboas. En el caso de la
operacion de Giros y Finanzas CF, S.A sus activos y pasivos estan denominados en pesos
colombianos y administran sus propios riesgos financieros de mercado, liquidez y tasa de interés
segun las normas de la Superintendencia Financiera de Colombia.

5.4.1 Administracién de riesgo de mercado

Las politicas de inversion del Banco disponen del cumplimiento de limites por monto total del
portafolio de inversiones, limites individuales por tipo de activo, por institucion, por emisor y/o
emision y plazos maximos.

Adicionalmente, el Banco ha establecido limites maximos para pérdidas por riesgo de mercado
en su cartera de inversiones que pueden ser producto de movimientos en las tasas de interés,
riesgo de crédito y fluctuaciones en los valores de mercado de las inversiones. La estructura de
los limites esté sujeta a revision del Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y Comité de Riesgo, y
aprobacién de la Junta Directiva.

La Junta Directiva del Banco, ha determinado que todo lo referente al tema de riesgo de mercado
sea manejado y monitoreado directamente por el Comité de Activos y Pasivos (ALCO), que esta
conformado por miembros de la Junta Directiva y personal Ejecutivo. Este comité es responsable
por el desarrollo de politicas para el manejo de los riesgos de mercado, y también revisa la
adecuada implementacion de las mismas.
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5.4.2 Exposicion al riesgo de mercado portafolio para negociar

El Banco utiliza limites de riesgo para todos los activos del portafolio de inversiones. La
estructura de los limites estd sujeta a revision del Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y

aprobacion de la Junta Directiva.

Riesgo de moneda extranjera: El Banco mantiene operaciones de instrumentos financieros en el
estado de situacion financiera consolidado, pactadas en divisas extranjeras, las cuales se
presentan en su equivalente en Balboas, seglin se muestra a continuacion:

Activos
Efectivo, efectos de caja y depoésitos en bancos

Valor con acuerdo de reventa
Inversiones:
Al valor razonable con cambios en resultados
Disponible para la venta
Mantenidos hasta el vencimiento
Préstamos
Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras neto
Otros activos

Total de activos financieros

Pasivos

Depositos
Financiamientos recibidos
Bonos por pagar

Otros pasivos

Total de pasivos financieros

Posicion financiera neta del balance
General consolidado
variacion % CVaR

Medida de Riesgo

2009

Délares Pesos Colombianos Consolidado
238,399,234 12,934,289 251,333,523
4,786,052 4,786,052
26,346,229 15,524,021 41,870,250
94,857,918 - 94,857,918
- 2,856,080 2,856,080
610,052,130 60,546,989 670,599,119
25,792,886 2,278,513 28,071,399
53,105,934 7,461,076 60,567,010
1,053,340,383 101,600,968 1,154,941,351
900,064,701 66,737,102 966,801,803
19,277,087 4,085,862 23,362,949
16,534,548 5,625,590 22,160,138
29,823,721 11,367,123 41,190,844
965,700,057 87,815,677 1,053,515,734
87,640,326 13,785,291 101,425,617
- 17.57% -
- 2,422,076 2,422,076
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Activos
Efectivo, efectos de caja y depdsitos en bancos

Valor con acuerdo de reventa
Inversiones:
Al valor razonable con cambios en resultados
Disponible para la venta
Mantenidos hasta el vencimiento
Préstamos
Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras neto
Otros activos

Total de activos financieros

Pasivos

Dep0dsitos

Financiamientos recibidos
Bonos por pagar

Otros pasivos

Total de pasivos financieros

Posicion financiera neta del balance
General consolidado
variacion % CVaR

Medida de Riesgo

2008

Dolares Pesos Colombianos Consolidado
144,540,696 9,418,883 153,959,579
18,933,105 - 18,933,105
7,046,279 4,386,127 11,432,406
146,563,683 1,870,116 148,433,799
- 2,129,354 2,129,354
492,120,759 54,902,839 547,023,598
24,170,306 1,883,666 26,053,972
56,140,468 7,653,931 63,794,399
889,515,296 82,244,916 971,760,212
753,821,452 55,771,053 809,592,505
16,957,095 3,280,590 20,237,685
19,540,830 - 19,540,830
24,955,768 8,068,780 33,024,548
815,275,145 67,120,423 882,395,568
74,240,151 15,124,493 89,364,644
- 16.26% -
- 2,459,243 2,459,243
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5.5  Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de tasa de interés del valor razonable

son los riesgos de que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero
flucten debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

El margen neto de interés del Banco puede variar como resultado de movimientos en las tasas de
interés no anticipadas.

Para mitigar este riesgo, el Departamento de Riesgos ha fijado limites de exposicion al riesgo de
tasa de interés que puede ser asumido, los cuales son aprobados por la Junta Directiva. El
cumplimiento de estos limites es monitoreado por el Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y el
Comité de Riesgos.

La tabla a continuacion resume la exposicion del Banco al riesgo de tasa de interés en base a los
plazos de reprecio de las tasas de interés en los activos y pasivos financieros.

2009
Mas de

Activos
Efectivoy efectos de caja 34,009,193 - - - 34,009,193
Depésitos en bancos 159,735,051 53,949,279 2,240,000 1,400,000 - 217,324,330
Inversiones compradas con acuerdo de reventa - - 4,786,052 - - 4,786,052
Inversiones 13,900,750 6,097,885 35,006,634 24,718 562 59,860,418 139,584,248
Préstamos 18 657,191 13,344 121 51,068,204 180,376,103 440,601656 704,047,275
Total activos financieros 226,302,185 73,391,285 93,100,890 206,494,665 500,462,074 1,099,751,098
Pasivos
Depositos a la vista 129,240,783 - - - - 129,240,783
Depésitos de ahorro 209,329,289 - - - - 209,329,289
Depésitos a plazos 99,038,756 83,456,679 225,986,030 218,002,013 1,748,253 628,231,731
Financiamientos recibidos, bonos por pagar,

valores vendidos acuerdo de recompra 3965490 4775463 6,625,367 27,549 868 4172428 47,088 616
Total pasivos finanderos 441,574,318 88,232,142 232,611,397 245551,881 5,920,681 1,013,890,419
Total de gap detasade interés (215,272,133) (14,840,857) (139,510,507) (39,057,216) 494,541,393 85,860,679
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2003

Mas de
Hagalrmes Limeses Elimews L Safing Lozl

Autinos
Hectiroy ecto & cail 17,2527 . - . 200,00 1920337
Depétos abancos 126,706,744 4649004 319952 200000 . 475570
Brertioet compraded conenerdo de rarats - - - - 18,553,105 18933,105
Brertion 57,552,800 4901135 12,221 956 16,5642 30,175 46 16199559
Dréstm ot 20,473,563 1247001 465,200 303 . . T3TMNFT
Total aciives financieres 29276 986 57597230 49132091 16764622 51,103,151 03467220
Fasivos
Depirtiot & Bvita A1,20 362 . . . . 212236
Depirtiot d ghamo 106,040,346 . . . . 106040346
Depéttot izt 163,714 054 100471760 216,551,440 10925543 . 21722797
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La administracién del Banco para evaluar los riesgos de tasas de interés y su impacto en el valor
razonable de los activos y pasivos financieros, realiza simulaciones para determinar la
sensibilidad en los activos y pasivos financieros.

5.6  Riesgo de Liquidez

Es el riesgo de que el Banco no pueda cumplir con todas sus obligaciones, por causa de un retiro
inesperado de fondos de los depositantes, deterioro de la cartera de préstamos, reduccion en el
valor de las inversiones, excesiva concentracion en los pasivos en una fuente en particular,
descalce entre activos y pasivos, falta de liquidez de los activos o el financiamiento de activos a
largo plazo con pasivos a corto plazo.

4.6.1_Administracion de Riesgo de Liguidez

Las politicas de administracion de riesgo de liquidez establecen un limite que determina la
porcién de los activos del Banco y subsidiarias que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez; asi como limites de financiamiento, limites de apalancamiento y limites de plazo.

La liquidez es monitoreada diariamente por la tesoreria del Banco y periédicamente el
Departamento de Riesgos realiza pruebas de estrés que se desarrollan en distintos escenarios
que contemplan condiciones normales o mas severas. Todas las politicas y procedimientos de
manejo de liquidez estan sujetos a la revision del Comité de Activos y Pasivos (ALCO) y
aprobacién de la Junta Directiva.
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El Banco ha establecido niveles de liquidez minimos para cumplir con los requerimientos de las
operaciones y compromisos. Igualmente, el Banco tiene que cumplir con los requerimientos
minimos de liquidez de la Superintendencia de Bancos de Panama. El Banco mantiene una
cartera de activos a corto plazo, compuestas en gran parte por inversiones liquidas, préstamos y
otras facilidades interbancarias, para asegurarse que mantiene la suficiente liquidez.

A continuacion se detallan los indices correspondientes al margen de activos liquidos netos sobre
los depositos recibidos de clientes del Banco Panamerfio de la Vivienda S.A, la fecha de los
estados financieros consolidados:

2009 2008
Promedio del periodo 28.79% 16.65%
Maximo del periodo 48.23% 19.42%
Minimo del periodo 14.92% 13.70%

La informacion que se presenta a continuacion muestra los activos y pasivos del Banco en
agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo en la fecha del balance general
consolidado respecto a la fecha de vencimiento contractual.
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El rango de las tasas de interés anual de los activos y pasivos referidos anteriormente, es como
sigue:

2009 2008
Desde Hasta Desde Hasta
Depositos a plazo en bancos 0.01% 0.45% 2.00% 3.15%
Inversiones 1.00% 10.13% 4.41% 12.81%
Préstamos 1.00% 24.0% 1.00% 18.00%
Depositos de ahorro 1.75% 3.25% 1.75% 3.75%
Depositos a plazo recibidos 0.21% 10.50% 1.75% 3.75%

5.7  Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales directas o indirectas
relacionadas a los procesos del Banco, por personas y sistemas internos o por algunos eventos
externos que no estén relacionados con riesgo crediticio, mercado o liquidez, como los legales,
regulatorios y del comportamiento de los estandares corporativos.

El objetivo del Banco es manejar el riesgo operacional buscando mitigar pérdidas financieras y
dafios en la reputacion del Banco.
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Las estrategias implementadas por el Banco son:

Evaluacién de pérdidas operacionales.
Comunicacion al personal.

Entrenamientos periddicos al personal del Banco.
Registros de eventos de impacto que deben ser atendidos por el Comité.

5.8  Valor razonable de los activos y pasivos financieros.

Identificacion y evaluacion de los riesgos operativos que se presentan en el Banco.

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros son establecidos bajo los siguientes

parametros:

= E| valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un mercado
activo y liquido es determinado con referencia al precio establecido en el mercado.

= E| valor razonable del resto de los activos y pasivos financieros es determinado sobre la base
de modelos de precios generalmente aceptados, que descansan en analisis de flujo de caja
descontado, utilizando precios de transacciones de mercado actuales y referencias de
cotizaciones de agentes de bolsa de los instrumentos financieros similares.

= E| valor razonable de los depositos a la vista y ahorros el valor en libros se aproxima a su

valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

El valor en libros y valor razonable de aquellos activos y pasivos financieros significativos no
presentados a su valor razonable en un mercado activo y liquido en el estado de situacion
financiera del Banco se resume a continuacion:

Vabr en Libros Valor Kazonable
2009 2008 2009 2003
Detalle

Activos financieros
Présams GO0 11N S0 02 S oY o I o N o b P
Pasivos tinancieras
Depdsitos a plazo fijo A28 231,731 B21. 1227197 G34247045 _ 42T 803,083
Fimtriatmiento reciidos, bonos por pagar

valores vendidos bajo acverdo de ®compra 41088 616 38778515 FTR0T 658 38167785
Total pasivos fimancieros 875,320,347 Al 501,312 A0 T03 AR5 9T08H
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5.8.1 Supuestos utilizados en la determinacion del valor razonable de Activos y Pasivos
Financieros

Para el calculo del valor razonable de los activos y pasivos financieros se asume que los
vencimientos coinciden con la fecha de vencimiento contractual, las siguientes tasas de
descuento fueron utilizadas en la estimacion:

= Préstamos: en el caso de la cartera de préstamos se tomo en consideracion la probabilidad de
prepago para definir un diferencial (spread) sobre la tasa de descuento. Las tasas de
descuento utilizadas oscilan entre un rango de 6.5% a 8.0% en funcidn del perfil de riesgo del
préstamo.

» Para los depdsitos a plazo fijo la tasa de descuento utilizada varia en funcion de la estructura
de vencimiento de los fondos captados; en el caso de la subsidiaria Giros y Finanzas se
utiliz6 una tasa de descuento de 12% que refleja el costo de oportunidad en el mercado
colombiano.

* En el caso de los financiamientos recibidos, la tasa de descuento utilizada varia en funcion de
los fondos recibidos con tasas de descuento que oscilan entre 4.9%.

59  Administracion de Riesgo de Capital

El Banco administra su capital para asegurar los siguientes puntos:

= E| cumplimiento con los requerimientos establecidos por la Superintendencia y de la
Comision Nacional de Valores de la RepUblica de Panama.

= La continuacion como negocio en marcha mientras maximizan los retornos a los accionistas
a través de la optimizacion del balance de deuda y capital.

= Mantener un capital base, lo suficientemente fuerte, para soportar el desempefio de su
negocio.

La administracion del Banco da seguimiento a la adecuacion de capital y al uso de capital
regulatorio basado en guias y técnicas desarrolladas por la Superintendencia. Los requerimientos
de informacion son remitidos al regulador sobre una base trimestral.

La Superintendencia, establece que los fondos de capital de un banco de licencia general no
deben ser inferiores al 8% de sus activos y operaciones fuera del balance ponderado en funcion a
sus riesgos. Para estos efectos, los mismos deben considerarse netos de sus respectivas
provisiones o reservas y con las ponderaciones indicadas en el acuerdo de la Superintendencia.
Los bancos panamefios de licencia general deberan cumplir con el indice de adecuacion de
capital en forma consolidada, incluyendo sus sucursales y subsidiarias bancarias que consoliden.
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El Banco analiza su capital regulatorio considerando los dos componentes de capital establecidos
en el Acuerdo 5-2008 del 01 de octubre de 2008, “Por el cual se establecen las normas de capital
para riesgo de crédito aplicable paralas entidades bancarias™, modificado por el Acuerde 4-2009
del 9 de junio de 2009.

Capital Primario: EI mismo comprende el capital social pagado en acciones, las reservas

declaradas y las utilidades retenidas. El capital social pagado esta integrado por las acciones
comunes emitidas y totalmente pagadas excluyendo las acciones en tesoreria; y las acciones
preferidas no acumulativas emitidas y totalmente pagadas que cumplen con los requisitos
establecidos en la regulacion. Las reservas declaradas son aquéllas identificadas como tales
por el Banco provenientes de las ganancias acumuladas en sus libros para reforzar su
situacion financiera. Las utilidades retenidas corresponden a las utilidades no distribuidas del
periodo y las utilidades no distribuidas correspondientes a periodos anteriores.

Capital Secundario: ElI mismo comprende las reservas no declaradas, las reservas de
reevaluacion, las reservas generales para pérdidas y los instrumentos hibridos de capital y
deuda. La suma de los elementos computados como capital secundario estd limitada a un
maximo del 100% de la suma de los elementos del capital primario.

Los elementos que integran los instrumentos hibridos de capital y deuda se definen en el
Acuerdo 5-2008 los cuales comprenden una serie de caracteristicas y requisitos para que los
mismos puedan ser calificados como parte de este componente.

El calculo del monto de los fondos de capital debe tomar en cuenta las deducciones, que se haran
trimestralmente, y que se sefialan a continuacion:

Del capital primario:

Toda plusvalia o fondo de comercio.

Del total del capital:

La inversion en instrumentos de capital o en instrumentos hibridos de capital y deuda,
emitidos por empresas bancarias o financieras, subsidiarias del grupo bancario, pero no del
Banco.

La inversion en instrumentos de capital o en instrumentos hibridos de capital y deuda
emitidos por empresas no bancarias ni financieras subsidiarias del grupo bancario, pero no
del Banco.

La inversion de instrumentos de deuda o capital en otros bancos o subsidiarias de estos bajo
condiciones de reciprocidad.
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La politica del Banco, es la de mantener un capital solido, que pueda mantener a futuro el
desarrollo de los negocios de inversién y crédito dentro del mercado, con niveles adecuados en
cuanto al retorno del capital de los accionistas y la adecuacion de capital requerida por los
reguladores.

El Banco mantiene una posicion de capital regulatorio que se compone de la siguiente manera
para los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008, que se detalla como sigue:

Adecuacion de capital

2009 2008
Capital Primario (Pilar 1)
Acciones comunes 20,578,549 18,295,445
Acciones preferidas 32,000,000 32,000,000
Capital pagado en exceso 19,687,425 11,970,530
Intereses minoritarios 12,235,904 11,105,786
Utilidades retenidas (6,032,570) 4503,162
Total 78.469.308 77.874923
Capital Secundario (Pilar 2)
Variacion en cambio de moneda 667,912 (84,402)
Plusvalia y activos intangibles (17,649,134) (18,202,791)
Total de capital regulatorio 61,488,086 59,587,730
Relacion de la ponderacién
Total de capital equivalente 61,507,138 59,587,730
Total d(_a actlvgs o!e riesgoy equwal_entes de crédito 687,956,686 627,758,206
de contingencias irrevocables pendientes por desembolsar
Capital requerido 8% 55,036,535 50,220,656
indices de adecuacion de capital 8.94% 9.49%

El Banco mantiene una Reserva de Capital por la suma de B/.21,300,000, la cual fue constituida
con recursos patrimoniales provenientes del traslado de utilidades retenidas por B/.3,300.000 y
apropiaciones del capital pagado en exceso por B/.18,000,000. Esta reserva que forma parte
integral del capital contable del Banco, no esta incluida como parte de su capital regulatorio.
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6. Juicios criticos y estimaciones de contabilidad

El Grupo efectla estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los activos y
pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados
y estan basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos
futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

Clasificacion de actives o pasives financieros come “negociables” - El Banco ha determinado
que cumple con la descripcion de activos y pasivos negociables expuestos en la politica de
contabilidad.

Designacion de activos o pasivos financieros a su valor razonable a través de ganancia o pérdida -
El Grupo ha determinado que ha cumplido uno de los criterios para esta designacion expuesta en la
politica de contabilidad en la nota 3.

Clasificacion de activos financieros con vencimiento - EI Banco ha determinado que tiene tanto
intencion positiva y habilidad para mantener los activos hasta su fecha de vencimiento como lo
requiere la politica de contabilidad.

Principios clave para la estimacion de la incertidumbre

A continuacion, supuestos claves concernientes al futuro y otros principios claves para la
estimacion de la incertidumbre a la fecha del balance general, que tengan un riesgo significativo
que causen ajustes materiales en el valor en libros de los activos o pasivos dentro del periodo
financiero proximo.

Pérdidas por deterioro sobre préstamos y anticipos

El Grupo revisa su cartera de préstamos periddicamente para evaluar el deterioro en base a los
criterios establecidos en el Acuerdo 6-2000. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser
registrada en el estado de resultados, el Banco toma decisiones en cuanto a si existe una
informacion observable que indique que existe una reduccioén del valor del préstamo. Esta
evidencia incluye informacién observable que indique que ha habido un cambio adverso en la
condicion de pago de los prestatarios.

Al establecer las pérdidas por deterioros, un factor de asuncion importante es la determinacién
del valor de los flujos que se esperan recibir de las garantias obtenidas. Al determinar el valor
razonable de las garantias, la Administracion utiliza juicios basado en el valor razonable de las
garantias al comienzo de la vida del crédito, reducido de acuerdo a supuestos de deterioro
determinados por clases de garantia, tomando en consideracion la experiencia de la
Administracion del valor de realizacion de las mismas.
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Deterioro de inversiones

El Grupo determina que las inversiones estan deterioradas cuando: (1) ha habido un
declinamiento significativo o prolongado en el valor razonable por debajo del costo; (2) cuando
el emisor de los valores sufra un deterioro notorio en su solvencia econdmica o0 exista
probabilidades de quiebra y (3) ha habido un impago ya sea de el capital o los intereses. En
especifico, la determinacion de qué es significativo o prolongado requiere juicio. Al hacer este
juicio, el Banco evalla entre otros factores, la volatilidad normal en el precio del instrumento
comparado con la volatidad de instrumentos similares o indicios de la industria. En adicion,
reconocer el deterioro seria apropiado cuando hay evidencia de un deterioro en la salud
financiera de la entidad en que ha invertido, el desempefio de la industria y los flujos operativos
y financieros.

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son cotizados en los mercados activos
son determinados usando técnicas de valuacion. En la medida posible, los modelos usan
informacién observable, sin embargo, areas tales como riesgo de crédito, (propio y de la
contraparte), riesgo de tasa, volatilidades y correlaciones requieren administracion para hacer los
estimados. Los cambios en las asunciones acerca de estos factores pudieran afectar el valor
razonable reportado de los instrumentos financieros.

Deterioro de inversiones disponibles para la venta

El Grupo determina qué inversiones de capital disponibles para la venta tienen deterioro cuando
ha habido una declinacion significativa o prolongada en el valor razonable por debajo de su
costo. Esta determinacion de que es significativa o prolongada requiere juicio. Al efectuar un
juicio, el Grupo evalGa entre otros factores, la volatilidad normal en el precio de la accion.
Adicionalmente, el deterioro puede ser apropiado cuando existe evidencia de un deterioro en la
salud financiera del emisor, desempefio de la industria y el sector, cambios en la tecnologia y
flujos de efectivo financieros y operativos.

Valor razonable de los derivados

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son cotizados en los mercados activos
son determinados usando técnicas de valuacion. Cuando las técnicas de valuacion (por ejemplo,
modelos) son usadas para determinar los valores razonables, ellas son validadas y revisadas
periédicamente. En la medida posible, los modelos usan solamente informacién observable, sin
embargo, areas tales como riesgo de crédito (propio y de la contraparte), volatilidades y
correlaciones requieren administracion para hacer los estimados. Los cambios en las asunciones
acerca de estos factores pudieran afectar el valor razonable reportado de los instrumentos
financieros.
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Deterioro de inversiones mantenidas hasta su vencimiento

El Grupo clasifica aquellos activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y
vencimiento fijo como inversiones en valores mantenidas hasta su vencimiento. Esta
clasificacion requiere juicios significativos. En la realizacion de estos juicios, el Grupo evalda si
tiene la intension y la capacidad de mantener la inversion hasta el vencimiento y vaya a recuperar
sustancialmente todo su importe en libro. Si el Grupo falla en llevar estas inversiones al
vencimiento, otras que por circunstancias especificas, por ejemplo, venta de parte insignificativa
de una inversion mantenida hasta su vencimiento, entonces requiere reclasificar toda la categoria
como disponible para la venta; por lo cual, la inversion debera medirse al valor razonable y no al
costo.

Deterioro de la Plusvalia

El Grupo determina si la plusvalia es deteriorada anualmente. Esto requiere una estimacion del
valor en uso de las unidades generadoras de efectivo a las cuales la plusvalia se atribuye. La
estimacion del valor en uso requiere que la administracion estime los flujos de efectivo esperados
de las unidades generadoras de efectivo y ademas la seleccién de una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor presente de tales flujos de efectivo.

Valuacion de pasivos de contratos de sequros

Contratos de seguros de vida - Reservas Matematicas

Las reservas matematicas son registradas cuando los contratos de seguros entran en vigor y las
primas son reconocidas. Para los planes tradicionales de vida individual, estos pasivos son
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 la
primas netas que tedricamente se esperan colectar, utilizando en el célculo las hipoétesis
demogréfico-financieras que correspondan a cada plan. Para el caso de planes no tradicionales
los pasivos se miden con una referencia minima al valor efectivo de liquidacion que
corresponderia a los clientes en caso de rescision de las polizas y que se genera con base a la
acumulacion de primas pagadas a la tasa de interés declarada en cada periodo descontando los
costos mortalidad y gastos aplicados en el plan, también el supuesto de hip6tesis demografico-
financieras minimas garantizadas, cuando aplique.

El pasivo se basa ya sea en supuestos corrientes o es calculado utilizando los supuestos
establecidos en el momento en que el contrato fue emitido, en tales casos el margen para riesgos
y desviaciones adversas es generalmente incluido en las bases demogréafico-financieras que se
utilizan. La reserva matematica incluye las reservas para riesgos de longevidad, para riesgos de
accidente e incapacidad, provisiones para riesgos agravados y para primas no ganadas. Los
ajustes a las reservas matematicas son registrados en el estado de resultados en cada fecha de
reporte de los estados financieros.
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Las utilidades originadas de los margenes que se introducen en las primas para desviaciones
adversas, se reconocen en el estado de resultados durante la vigencia de los contratos, 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.

Las reservas matematicas son certificadas por un actuario independiente al cierre del afio. Estas
reservas se calculan utilizando las técnicas actuariales vigentes, normalmente utilizadas por las
empresas de seguros para estos efectos y 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, utilizando los criterios
actuariales autorizados por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama. Cualquier
adecuacion de pasivo que surja de esta prueba es registrada contra el estado de resultados.

Contratos de ramos generales, salud y fianza

Reserva técnicas de primas

Las reservas técnicas de primas sobre los ramos distintos a vida, son registradas cuando los
contratos de seguros entran en vigor y las primas son reconocidas. Se determinan utilizando el
método de devengado sobre una base de venticuatroavos aplicable a la produccion de los Gltimos
doce meses. Los ajustes a la reserva son registrados en el estado de resultados en cada fecha de
reporte de los estados financieros. El pasivo es dado de baja cuando el contrato expira o0 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 tramite

Los contratos de ramos generales, salud y fianzas se realizan con base en el costo esperado de los
reclamos reportados a la fecha del balance y por los costos estimados de los 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 y para ciertos tipos de pélizas, los
siniestros incurridos no reportados representan la mayor parte de sus pasivos presentados en el
balance general.

Los pasivos de los siniestros de los contratos de seguros de salud y automovil, cuya ocurrencia es
mas frecuente, se basan en el método de triangulacion, en el cual se proyectan los siniestros
pendientes, reportados y no reportados, sobre la base historica de los siniestros efectivamente
pagados en los Gltimos tres afios para los contratos de salud y cinco afios para los contratos de
automovil.

El principal supuesto de esta técnica, es que la experiencia pasada en el desarrollo de las pérdidas

puede ser utilizada para proyectar su desarrollo futuro y por consiguiente la mejor estimacion de
su costo definitivo.
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Los ajustes a las reservas son registrados cada afio en el estado de resultados. La reserva se
ajusta para reconocer la participacion de los reaseguradores en el evento.

7. Inversidn en valores, préstamos y depositos

El detalle de las inversiones en valores, préstamos y depositos de acuerdo a su clasificacion, se

presenta a continuacion:

2009 2008
Inversiones disponibles para la venta (al valor razonable):
Acciones 7,266,692 21,436,392
Bonos y valores de empresas privadas 68,231,516 196,311,979
Bonos y titulos del Estado 10,955,275 940,283
Fondos y cuentas de inversion 33,299,390 44,197,149
Total de inversiones disponibles para la venta 119,752,873 262,885,303
Inversiones con cambios en resultados (al valor razonable):
Titulos de deuda 4,840,962 791,245
Titulos participativos 10,683,059 3,594,882
Instrumentos derivados 21,987,249 7,103,639
Total de inversiones con cambios en resultados 37,511,270 11,489,766
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
(al valor razonable):
Bonos y valores de empresas privadas 343,178 10,936,990
Bonosy titulos del Estado 2,512,902 1,342,485
Total de inversiones mantenidas hasta su vencimiento 2,856,080 12,279,475
Inversiones compradas con acuerdo de reventa - 11,861,504
Inversiones en otros activos financieros (al costo):
Préstamos por cobrar sobre pdlizas de vida - 9,187,432
Préstamos hipotecarios - 2,654,422
Préstamos prendarios - 3,691,876
Préstamos personales - 1,333,611
Cartera de crédito, neta de provision 5,073,229 -
Depdsitos a plazo fijo 500,000 14,405,297
Total de inversiones en otros activos financieros 5,573,229 31,272,638
Total 165,693,452 329,789,186
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La ganancia o pérdida no realizada en los valores disponibles para la venta se presenta a

continuacion:

31 de diciembre de 2009

Inversiones disponibles para la venta
Acciones

Bonos y valores de empresas privadas

Bonos y titulos del Estado
Fondos y cuentas de inversién

Total de inversiones disponibles para la venta

31 de diciembre de 2008

Inversiones disponibles para la venta
Acciones

Bonos y valores de empresas privadas

Bonos v titulos del Estado
Fondos y cuentas de inversion

Total de inversiones disponibles para la venta

Costo Pérdida Valor
amortizado no realizada razonable
7,421,833 (155,141) 7,266,692
75,081,697 (6,850,181) 68,231,516
10,892,475 62,800 10,955,275
33,658,671 (359,281) 33,299,390
127,054,676 (7,301,803) 119,752,873
Costo Pérdida Valor
amortizado no realizada razonable
26,022,221 (4,585,829) 21,436,392
215,077,184 (18,765,205) 196,311,979
1,591,450 (651,167) 940,283
47,043,814 (2,846,665) 44,197,149
289,734,669 (26,848,866) 262,885,803

La NIIF 7, establece una jerarquia de tres niveles en la presentacion de las mediciones del valor
razonable. La jerarquia se basa en la trasparencia de las variables que se utilizan en la valoracion
de un activo y pasivo financiero a la fecha de su valorizacion. Los tres niveles se definen de la

siguiente manera:

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos sin ajustes para activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares, o
utilizacion de una técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de
informacién observable del mercado para los activos o pasivos ya sea directa o

indirectamente.

Nivel 3: Las variables no observables que se utilizan en la medicién del valor razonable tienen

un impacto significativo en su calculo.
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Los valores razonables utilizados para los diferentes tipos de inversiones en valores fueron
obtenidos del sistema electronico de informacion bursatil local e internacional de los precios
suministrados por los custodios o contrapartes. En el caso de aquellas inversiones cuyos valores
no fueron suministrados por los custodios, utilizamos el modelo de valuacion de flujo
descontado.

2009 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Acciones 7,266,692 6,142,628 1,124,064 -
Bonos y valores de empresas privadas 68,231,516 28,202,964 40,028,552 -
Bonos y titulos del estado 10,955,275 10,955,275 -
Fondos y cuentas de inversién 33,299,390 10,625,459 22,673,931 -
119,752,873 55,926,326 63,826,547 -
2008 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Acciones 28,507,992 27,201,746 1,306,246 -
Bonos y valores de empresas privadas 189,240,379 158,726,538 30,513,841 -
Bonos y titulos del estado 940,283 940,283 -
Fondosy cuentas de inversion 44,197,148 41 867,813 2,329,335 -
262,885,802 228,736,380 34,149,422 -

El detalle de la tasa de interés efectiva de las inversiones disponibles para la venta es el
siguiente:

2009 2008
4.22% - 12%

Bonos y valores de empresas privadas 5.25% - 14%

Bonos y titulos del Estado 3% - 5% 6.00%
Fondos y cuentas de inversion 2.50% 2.50%
Préstamos por cobrar sobre pdlizas de vida - 7% -13%
Préstamos hipotecarios - 9.0%
Préstamos prendarios - 13.0%
Préstamos personales - 13.0%
Cartera de préstamos, neta de provision 8.5% 11% 8.5% 11%
Depositos a plazo fijos 3.5% - 4.5% 4% - 4.5%
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El movimiento en las inversiones durante el periodo se presenta a continuacion:

2009 2008
Saldo al inicio del afio 329,789,186 330,034,289
Desapropiacion en subsidiarias (118,887,466) -
Adiciones 375,693,661 356,526,382
Redencion y ventas (405,287,547) (333,095,045)
Provisién de cartera de crédito (11,947,883) -
Cambios en el valor de mercado 21,593,403 (23,676,440)
Deterioro en inversiones (25,259,902) -
Saldo al final del afio 165,693,452 329,789,186

Los préstamos por cobrar sobre polizas de vida, al 31 de diciembre de 2008, se presentaron al
valor de los saldos pendientes y los mismos se encontraban garantizados con los respectivos
valores de rescate de las polizas sobre las que se efectuaron los préstamos.

Las inversiones en acciones son acciones ordinarias, que no tienen fecha de vencimiento fijo o
cupon de interés. El valor justo de las inversiones no listadas ha sido estimado basado en
premisas que no estan avaladas por valores de mercado tangibles. La Gerencia estima que las
evaluaciones estimadas de valor justo registrados en el informe y los cambios relacionados al
valor justo registrados en el estado consolidado de resultados son razonables y los mas
apropiados a la fecha del informe.

Valores comprados con acuerdo de reventa

Al 31 de diciembre de 2008, el Grupo mantenia valores bajo acuerdo de reventa por
B/.11,861,504, con vencimientos varios en el 2009 (el ultimo vencio el 31 de diciembre de 2009)
y pactados a una tasa de interés anual que fluctu6 entre 7.00% y 8.50%.

8. Inversién en asociada

El movimiento de la inversion en asociadas fue el siguiente:

2009 2008
Saldo al inicio del afio - 1,808,928
Efecto por desconsolidacion de subsidiarias
y posterior reconocimiento como asociadas 48,177,545 -
Disminuciones - (1,808,928)
Saldo al final del afio 48,177,545 -
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Como se menciona en la nota 1, Grupo Mundial Tenedora, S. A. realiz6 una alianza estratégica
con Mapfre América, S. A. Esta alianza estratégica resulto en la venta de una porcién de la
participacion que Grupo Mundial Tenedora, S. A. tenia en el segmento de seguros a través de sus
subsidiarias Aseguradora Mundial, S. A. y Mundial Desarrollo de Negocios, S.A. La venta se
acordd en dos tramos hasta completar el 65% de participacion: (i) el primero fue el 28 de
diciembre de 2009, vendiéndose el 57.06% de participacion; (ii) el segundo durante el primer
trimestre del afio 2010 mediante la venta del 7.94% restante.

La venta de la participacion en Aseguradora Mundial, S.A. y Mundial Desarrollo de Negocios,
S.A. convierte a estas empresas en compafiias asociadas de Grupo Mundial Tenedora, S.A. Por
consiguiente, a partir del 28 de diciembre de 2009 estas empresas dejaron de presentarse como
empresas subsidiarias de Grupo Mundial Tenedora, S. A. La participacion en ambas asociadas al
31 de diciembre de 2009 era 42.94%.

La informacion financiera resumida al 31 de diciembre de 2009 de las empresas asociadas se
presenta a continuacion:

Aseguradora Mundial, S. A. v Subsidiarias

2009 2008
Total de activos 251,684,804 221,399,750
Total de pasivos 193,303,748 167,797,730
Total de patrimonio 58,381,056 53,602,020
Resultados del periodo 9,203,014 10,602,593
Mundial Desarrollo de Negocios, S. A. v Subsidiarias
2009 2008

Total de activos 117,467,276 96,892,062
Total de pasivos 60,098,069 49,345,666
Total de patrimonio 57,369,207 47,546,396
Resultados del periodo 61,974 3,554,013
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9. Préstamos por cobrar, neto

Los préstamos por cobrar se detallan a continuacion:

Sector interno:

Préstamos corporativos
Hipotecarios comerciales
Prendarios
Comerciales
Agropecuarios
Sobregiros
Facturas descontadas
Arrendamientos financieros

Préstamos al consumidor
Para consumo:

Personales

Tarjetas de crédito

Autos

Sobregiros

Arrendamientos financieros

Prendarios

Para vivienda:
Hipotecarios

Otros préstamos
Sobregiros
Comerciales
Prendarios
Hipotecarios
Arrendamientos financieros

Total sector interno
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2009 2008
19,617,117 18,629,159
27,408,479 21,423,898
87,954,648 35,549,875
172,141 191,627
10,653,943 12,898,886
13,555,901 16,326,486
5,156,850 6,123,843
164,519,079 111,143,774
82,542,842 77,916,799
9,665,971 10,648,231
44,689,279 46,944,906
3,630,047 7,236,799
7,170,807 8,760,833
12,500,727 12,515,061
272,677,176 227,429,403
432,877,449 391,452,032
- 7,428,585
- 603,442
24,749 2,228,546
- 1,303,476
36,311 218,478
61,060 11,782,527
597,457,588 514,378,333
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2009 2008
Pasan ... 597,457,588 514,378,333
Sector externo:
Préstamos al corporativo:
Comercial 25,193,976 177,040
Prendarios 7,419,045 6,711,663
Hipotecario 2,046,243 4,823,739
Sobregiro 9,354 183,693
Facturas descontadas 3,528,705 5,567,262
Arrendamientos financieros 5,178,787 3,335,506
43,376,110 20,798,903
Préstamos al consumidor
Personal 20,622,680 18,944,269
Auto 10,505,705 9,221,607
Tarjeta de crédito 4,347,439 4,004,316
Prendarios 3,314 626,932
Hipotecario 24,663,096 790,810
Arrendamientos financieros 1,330,516 740,971
61,472,750 34,328,905
Otros préstamos
Comercial 1,552,009 2,800,207
Total préstamos 703,858,457 572,306,348
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos 10,770,157 6,451,135
Intereses y comisiones no ganadas 22,677,998 20,304,304
33,448,155 26,755,439
Préstamos por cobrar, neto 670,410,302 545,550,909

La cartera crediticia devenga intereses dentro de un rango de tasas de 0.01% hasta el 24.0%

(2008: 1% hasta el 18%).
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El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos es la siguiente:

2009 2008
Saldo al inicio del afio 6,451,135 4,374,460
Subsidiaria incorporada - 228,612
6,451,135 4,603,072
Aumento a la reserva 8,847,942 3,372,827
Ajuste por variacion en tasa de cambio (1,811,664) -
Préstamos dados de baja, neto de recuperaciones (2,717,256) (1,524,764)
10,770,157 6,451,135

La Administracion del Grupo considera adecuado el saldo de la provision para posibles
préstamos incobrables, basado en su evaluacion de la potencialidad de cobro o realizacion de su
cartera. Esta evaluacion conlleva estimaciones importantes que son susceptibles de cambios,
incluyendo estimaciones de valores de garantias reales. Aproximadamente el 84% (2008: 84%)
de la cartera de préstamos del Grupo cuenta con garantia de bienes inmuebles y prendaria y el
remanente esta generalmente garantizada con fianza personal. En caso que el Banco tenga que
recurrir a ejercer la garantia de un bien inmueble para recuperar su inversion en el préstamo, su
realizacion dependera de las condiciones fisicas de la garantia y de la liquidez en el mercado
panamefio.

Al 31 de diciembre de 2009, la Administracion del Banco ha establecido una reserva especifica
de B/.6,499,588 de acuerdo a la estimacién de pérdida de los préstamos clasificados,
considerando la estimacion del valor de las garantias existentes. Ademéas ha constituido una
reserva genérica de B/.4,270,569 por lo cual el monto total de la reserva de B/10,770,157
representa el 1.51% del total de la cartera, lo que excede el requerimiento minimo regulatorio de
1% de la cartera.

Dentro de la cartera existe cesion de préstamos por B/.27,594,368 (2008 - B/.29,632,737)
garantizando financiamiento recibido de entidades bancarias y bonos por pagar.

Las garantias que principalmente eran depdsitos a plazo fijos de partes relacionadas fueron
cancelados en el 2008.
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El saldo de los arrendamientos financieros incluidos en los préstamos del sector interno se
presenta a continuacion:

Pagos minimos de arrendamientos financieros 2009 2008
Dentro de un afio 2,150,799 1,456,851
De uno a dos afios 3,369,353 2,615,861
De dos atres afios 3,388,711 4,360,368
De tres a cinco afnos 14,325,093 13,414,749
Total de pagos minimos 23,233,956 21,847,829
Menos intereses no devengados (4,360,685) (2,668,198)
Total de valor presente de los arrendamientos

por cobrar 18,873,271 19,179,631
10. Efectivo en caja y depositos bancarios

El efectivo en caja y depositos bancarios se detallan a continuacion:

2009 2008
Depdsito a la vista 52,092,375 52,973,327
Depésito a plazo 204,235,698 121,923,117
Total de efectivo en caja y depdsitos bancarios 256,328,073 174,896,444
Menos depdsitos a plazo fijo pignorados 7,986,621 7,424,952

248,341,452 167,471,492

Los depositos a plazo fijo estan pignorados como garantias y colaterales de préstamos y encajes
legales, fianzas otorgadas y depositos en garantia.

Los depdsitos a plazo fijo devengaron tasa de interés anual que oscilaron entre 3.5% y 4.5%
(2008: 4% y 4.5%).
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11. Primas por cobrar de asegurados, neto

2009

Primas por cobrar - neto
Menos provision para primas de cobro dudoso

2008

51,850,401
(749,463)

51,100,938

El movimiento de la provision para primas de cobro dudoso fue el siguiente:

2009

Saldo al inicio del afio
Adquisicién en subsidiaria
Aumento

Descarte de primas por cobrar

2008
648,109

647,426
(546,072)

Saldo al final del afio

749,463

12. Reaseguros por cobrar y reaseguros por pagar
El movimiento y saldo de reaseguros por cobrar y pagar es como sigue:

2009

Cuentas por cobrar:

Saldo al inicio del afio

Primas aceptadas en reaseguros
Siniestros reportados de polizas cedidas
Cobranzas del periodo

2008

14,178,411
10,916,105
700,435

(14,457,745)

Saldo al final del afio

11,337,206

Cuentas por pagar:

Saldo al inicio del afio

Primas cedidas a reaseguradores
Siniestros cedidos a reaseguradores
Pagos del periodo

31,047,405
102,247,857
(19,502,873)
(94,305,427)

Saldo al final del afio

20,386,962
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13. Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar se detallan a continuacion:

Recobros y salvamentos

Canje

Coaseguros por cobrar

Oficiales y empleados

Producto de inversiones por cobrar
Intereses por cobrar

Cheques vencidos

Alquiler por cobrar

Crédito fiscal

Pago por cuenta de clientes
Operacidn de interbolsa (pendiente de liquidar)

Varios

2009 2008
- 1,800,502
- 799,507
- 206,261
34,969 852,223
18,998,995 6,404,300
4,868,062 8,436,734
- 17,586
- 107,838
463,638 21,613
3,534,359 2,364,524
- 7,294,187
5,258,882 3,633,016
33,158,905 31,938,291

14, Participacion de reaseguradores en reservas de contratos de seguros

La participacion de reaseguradores en reservas de contratos de seguros se detalla a continuacion:

Matematica
Técnica de prima
Siniestros en tramite

2009

2008

14,168
21,427,885
13,674,386

35,116,439
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15. Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto

31 de diciembre de 2009
Equipos bajo
Edificios y Mobiliarioy Equipo Construccion  arrendamiento
mejoras equipo rodante en proceso financiero Total

Saldo neto inicial 26,272,133 12,887,774 499,012 7,709,441 197,728 47,566,088
Desapropiacion en subsidiaria (1,343,695) (1,697,566) (99,178) (38,244) (3,178,683)
Adiciones, al costo 782,751 4,084,841 101,943 11,844,283 34,413 16,848,231
Retiros (24,467) (9,299) (2,743) - - (36,509)
Reclasificaciones - - (256,506) - 256,506 -
Revaluacion de propiedades 273,860 - - - - 273,860
Depreciacién y amortizacion (1,033,941) (1,957,531) (64,291) - (23,605) (3,079,368)
Saldo neto final 24,926,641 13,308,219 178,237 19,553,724 426,798 58,393,619
Costo 27,333,266 18,942,137 458,367 19,553,724 1,256,066 67,543,560
Depreciacién y amortizacion

acumuladas (2,406,625) (5,633,918) (280,130) - (829,268) (9,149,941)
Saldo 24,926 641 13,308,219 178,237 19,553,724 426,798 58,393,619
31 de dicienmbre de 2008
Costo 29,470,522 24,880,063 850,212 7,709,441 1,112,525 64,022,763
Depreciacion y amortizacion

acumuladas (3,198,389) (11,992,289) (351,200) - (914,797) (16,456,675)
Saldo 26,272,133 12,887,774 499,012 7,709,441 197,728 47,566,088

Las propiedades estan registradas a su valor de mercado, con base en avallos independientes
hechos por empresas especialistas en la rama y de reconocido prestigio. ElI monto de la
revaluacion se acreditd directamente a la cuenta de patrimonio denominada superavit por
revaluacion de propiedades.
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16. Propiedades de inversion, neto

El movimiento de las propiedades de inversion fue el siguiente:

2009 2008
Saldo, neto al inicio del afio 3,189,178 1,871,878
Desapropiacion en subsidiaria (2,203,376) -
Depreciacién acumulada (33,300) (55,850)
Revaluacion - 1,303,650
Adicidn de propiedades - 350,000
Retiros - (280,500)
Saldo, neto al final del afio 952,502 3,189,178
Costo 1,000,000 3,770,882
Depreciacién acumulada (47,498) (581,704)
Saldo, neto al final del afio 952,502 3,189,178

17. Costos de adquisicion de primas diferidas

El movimiento de los costos de adquisicion de primas diferidas se presenta a continuacion:

2009 2008
Saldo al inicio del afio - 2,573,784
Gastos diferidos - 1,491,262
Amortizacion - (708,883)
Saldo al final del afio - 3,356,163
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18. Otros activos

Los saldos que componen los otros activos son los siguientes:

Terrenos

Fondo de cesantia
Derecho puesto de bolsa
Inventario de salvamentos
Deudores varios

Bienes reposeidos
Adelanto a compras
Depdsitos en garantia

19.  Activos intangibles

Plusvalia
Activo intangible

El movimiento de los activos intangibles es como sigue:

Saldo al inicio del afio
Adicién del periodo
Desapropiacion en subsidiaria
Disminucion en plusvalia
Disminucion en intangible

Cargo por amortizacién

Saldo al final del afio

2009 2008
- 302,539
1,113,592 1,396,671
50,000 50,000
- 42,598
5,997,518 9,159,918
604,089 701,811
379,010 3,830,815
43,940 504,778
8,188,149 15,989,130
2009 2008
15,316,789 28,223,462
5,294,027 6,806,722
20,610,816 35,030,184
2009 2008
35,030,184 37,222,709
70,156 -
(13,770,386) -
- (27,490)
- (1,031,186)
(719,138) (1,133,849)
20,610,816 35,030,184
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El activo intangible se desglosa de la siguiente manera:

2009 2008
Activo intangible, al costo 7,184,991 8,148,879
Amortizaciones acumuladas (1,890,964) (1,342,157)
Activo intangible por adquisicion de cartera, neto 5,294,027 6,806,722

20. Reserva matematica

El Grupo contrato a la firma de actuarios independientes Towers Perrin Tillinghast, quienes
expresaron que la valuacion con fecha 9 de marzo de 2009, de la reserva matematica se realizo
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 técnicas
autorizadas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguro de Panama.

El andlisis de los movimientos en la reserva matematica es el siguiente:

Participacion de

Bruta reasequradores Neta
Saldo al 1 de enero de 2007 72,011,431 287,826 71,723,605
Variacion de reserva de p6lizas emitidas
hasta diciembre de 2007 (98,928) (277,734) 178,806
Reserva de pélizas emitidas en el afio 12,200,338 4,076 12,196,262
Saldo al 31 de diciembre de 2008 84,112,841 14,168 84,098,673
Desapropiacion en subsidiaria (84,112,841) (14,168) (84,098,673)

Saldo al 31 de diciembre de 2009 - - -
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21. Reserva técnica sobre primas

2009 2008
Pasivos por contratos de seguros brutos - 39,711,758
Participacion de reaseguradores - 21,427,885
Pasivos por contratos de seguros netos - 18,283,873

El movimiento en la provision para primas no devengadas fue el siguiente:

2009 2008
Saldo al inicio del afio 39,711,758 42,222,169
Desapropiacion en subsidiaria (39,711,758) -
Reclasificacion de participacion de los reaseguradores - (4,963,260)

- 37,258,909

Movimientos netos durante el afio - 2,452,849
Saldo al final del afio - 39,711,758
22.  Reserva para siniestros en tramite, estimado

2009 2008
Pasivos por contratos de seguros brutos - 28,974,049
Participacion de reaseguradores - 13,674,386
Pasivos por contratos de seguros netos - 15,299,663

-72 -



Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

El movimiento en los reclamos pendientes fue el siguiente:

2009 2008
Saldo al inicio del afio 28,974,049 26,269,349
Reclasificacion de participacion de los reaseguradores - (1,523,310)

28,974,049 24,746,039
Desapropiacion en subsidiaria (28,974,049) -
Movimientos netos reserva en tramite durante el afio - 3,871,151
Movimientos netos reserva I.B.N.R. durante el afio - 356,859
Saldo al final del afio - 28,974,049

Las reservas para estos siniestros pendientes se constituyen al 100% de dichas obligaciones y
deben ser basadas necesariamente en estimados, los cuales varian de acuerdo a los pagos e

indemnizaciones reales. A continuacién un detalle de dichas cuentas:

2009

Reserva bruta para siniestros
en tramite, constituida al 100% -
Reserva para siniestros incurridos y no reportados -

2008

27,831,771
1,142,278

Menaos: montos recuperables de reaseguradores -

28,974,049
(13,674,386)

Reserva neta -

15,299,663

La reserva para siniestros incurridos y no reportados (IBNR) se establecié sobre los ramos de
automovil y hospitalizacion (salud), los cuales presentan mayor indice de frecuencia. La IBNR
recoge un estimado por aquellos sintestros en transito o “dltimos siniestros™ los cuales se
reportan en el siguiente periodo fiscal y los mismos son presentados netos de reaseguros. Para el
calculo del estimado, se utilizan métodos actuariales que comprenden el desarrollo de siniestros
mediante tridngulos que incluyen los periodos de ocurrencia y pago de los siniestros, los patrones
de comportamiento historico de los mismos y los eventos catastréficos. La reserva de IBNR es

revisada periédicamente, y la misma es ajustada con cargo a resultados.
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23. Préstamos y deudas generadores de interés

Tasa de
Préstamos: Vencimiento interés 2009 2008
Banco Nacional de Panaméa 2011 4.75% 740,979 1,112,855
.HSBC Panam4, S.A 2010 8.00% 374,254 761,408
.Banco General, S. A 2010 8.00% 4,835,208 5,280,774
.Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S. A 2010 6.5% 11.5% 7,150,503 5,673,894
Adyse - 77,845
Banco del Comercio Exterior de Colombia 2013 12.90% 1,579,911 58,779
Fondo para el Financiamiento del Sector
[FinagroJAgropecuario 2013 9.66% 1,153,302 345,285
Fondo Espafiol de Microfinanzas 2012 6.00% 1,782,449 1,960,694
Banco Interamericano de Desarrollo No.1 2026 1.00% 408,027 441,737
Banco Interamericano de Desarrollo No.2 2035 1.00% 300,134 300,134
Corporacién Andina de Fomento 2010 Libor +2.3% 200,000 200,000
Caja de Ahorro de Galicia 2009 Libor 6M+1.25% - 5,280,000
.Banco Panama, S.A 2013 8.00% 1,399,792 3,784,530
.Corficolombia, N.A., S. A 2009 9.66% - 383,314
.Banco Agrario, S. A 2009 9.70% - 1,011,476
Nacional de Valores 2013 10.35% - 509,960
Bancafé Panama 2010 8.00% 850,792 -
.Banco Internacional de CostaRica, S. A 2010 9.00% 1,060,833 -
Linea de sobregiro:
.Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S. A 2010 6.5% 11.5% 173,395 239,531
Banco de Occidente 1,341,428 971,776
.Bancolombia, S. A 11,943 -
{IFCilInternational Financial Corporation 2010 Libor 3M+1.75% 10,000,000 -
Contratos de factoraje:
.Emma, S.A 2009 11% - 2,500,000
Arden & Price - Banca de Inversion 2009 5.00% - 5,000,000
Total 33,362,950 35,893,992

Los préstamos estan garantizados con endosos de pagarés de terceros, cesiones de créditos
hipotecarios, fianzas estructuradas de empresas del grupo, depoésitos a plazo fijo, cartera de
préstamos y titulos valores.
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24, Bonos corporativos por pagar

El detalle de los bonos por pagar es el siguiente:

2009 2008
Bonos de emision publica 22,160,138 19,540,830
Bonos de emision privada 22,849,376 -
Total 45,009,514 19,540,830

Emision publica:

La Comisién Nacional de Valores de Panama autorizd al Banco Panamefio de la Vivienda, S. A.
la emision de bonos corporativos por B/.50,000,000 en una sola serie. 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 trimestralmente.

Producto de la emision antes indicada, al 31 de diciembre de 2009 el saldo de capital de estos
bonos es de B/.16,534,548 (2008 - B/.19,540,830), los intereses son pagaderos trimestralmente y
estdn garantizados con cesiones de crédito hipotecarios hasta B/.27,594,368 (2008 -
B/.29,632,737). El capital de los bonos se amortizara mediante abonos trimestrales, iguales y
consecutivos a partir del 30 de julio de 2005, estos bonos no podran ser redimidos

anticipadamente por el Banco.

La Bolsa de Valores de Colombia autorizé a Giros y Finanzas (subsidiaria del Banco) la emision
de bonos ordinarios por un total en Pesos Colombianos de 15.000,000,000 y su primera emision
fue por 11.500.000.000 pesos colombianos a una tasa de cambio de 1.993.80, lo cual representa
B/.5,767,800 a una tasa efectiva de 10.50% E.A. que sera liquidados sobre una base anual de
360 dias y se pagaran en la modalidad trimestres vencidos. Dichos bonos ordinarios tienen
vencimientos en seis (6) afos el capital serd amortizado en cuotas trimestrales vencidas de igual
valor a partir del segundo afio de la fecha emision. Los bonos ordinarios no tienen garantias
adicionales. Al 31 de diciembre de 2009, Giros y Finanzas ha colocado bonos ordinarios por
B/.5,625,590 que seran liquidados sobre una base de 360 dias y se pagaran en la modalidad de
trimestres vencidos.
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Emisién Privada:

Grupo Mundial Tenedora, S.A. efectu6 una emision privada de bonos por B/.20,000,000 en
cinco series. Estos bonos devengan una tasa de interés de Libor 3 meses mas 3% minima 7.5%.
El vencimiento de los bonos es en el 2011 y estdn garantizados con activos del emisor,
principalmente bienes inmuebles dados en fideicomiso equivalente al 150% del valor nominal de
los bonos emitidos y en circulacion. Adicionalmente, en el afio 2008 la Compafiia emitio bonos
por B/.4,511,888, a una tasa de interés de 4% y con vencimiento en abril de 2012. Al 31 de
diciembre de 2009, estan pendientes de pago B/.2,849,376.

25.  Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

El detalle de los valores vendidos bajo acuerdos de recompra es el siguiente:

Vencimientos 2009 2008
Lehman Brothers Inc. 2009 - 599,976
Banco de la Republica (9.495% anual) 2010 1,565,529 -
Federal Home Laoan (4.25% anual) 2010 1,010,420 -
2,575,949 599,976

Al 31 de diciembre de 2009, estas obligaciones estan garantizadas con valores disponibles para
la venta B/.1,9600,000.

26. Montos adeudados a fondos de fideicomiso

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

2009 2008
Vencimiento hasta un afio - 24,435
Vencimiento de uno a cinco afos - 822,533
Total - 846,968
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27.  Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Impuestos varios

Depositos en garantia recibidos por fianzas
Reservas laborales

Prima de antigliedad e indemnizacion
Obligaciones a plazo determinado
Cheques certificados y fiscales

Intereses acumulados por pagar
Operaciones interbancarias

Acreedores varios

Dividendos por pagar - acciones preferidas
Otros pasivos

Total
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2009 2008
1,438,721 5,836,466
1,967,976 1,135,753
2,865,157 2,234,088
1,334,087 2,026,569
10,818,793 5,957,502
10,434,589 7,943,381
3,451,149 3,516,197
1,336,530 1,168,245
12,703,218 14,282,243
3,255,721 22,596
8,219,733 12,556,826
57,825,674 56,679,866
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28. Patrimonio de los accionistas
2009 2008

Antorizadas 20,000,000 acciones communes clase “A7, con derecho a
voto, sin valor nominal; emitidas y en circulacién 17,705,541 ( 2008 -

16,932,909) acciones 122,762,030 106,599,895

Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.
Acciones preferidas pablicas no acumulativas con valor
nominal de B/.1; 15,000,000 acciones autorizadas,
emitidas y en circulacion 15,000,000 15,000,000

Acciones preferidas privadas no acumulativas con valor
nominal de B/.1; 20,000,000, acciones autorizadas:
17,000,000 emitidas y en circulacion 17,000,000 10,000,456

Aseguradora Mundial, S.A.
Acciones preferidas clase "A", con un valor nominal
de B/.1 cada una - 3,326,132

Grupo Mundial Tenedora, S.A.
Acciones preferidas pablicas no acumulativas con valor
nominal de B/.1 cada una; autorizadas 54,318,000 ,
emitidas y en circulacion (2008: 54,125,550) 54,318,000 54,125,550

Acciones preferidas privadas no acumulativas con valor
nominal de B/.1 cada una; autorizadas 145,000 145,000 145,000

Total 86,463,000 82,597,138

Acciones preferidas en Banco Panameiio de la Vivienda, S.A.

Las acciones preferidas publicas no tienen derecho a voz ni a voto, pero tendrdn derechos
economicos. El derecho a voz y a voto le corresponde exclusivamente a las acciones comunes, a
razon de un voto por cada accién. Las acciones preferidas publicas devengaran un dividendo
anual (no acumulativo) sobre su valor nominal, de acuerdo al siguiente esquema: una vez
declarados por la Junta Directiva los dividendos de las acciones preferidas, cada inversionista
devengara un dividendo equivalente a una tasa fija de 7.5% anual sobre el valor nominal de las
acciones preferidas. Las acciones preferidas estan respaldadas por el crédito general del Emisor
y gozan de derechos preferentes sobre los tenedores de acciones comunes en cualquier pago de
dividendos o reparto de la cuota de liquidacion que realice el Emisor.

El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se realizaran
mediante doce (12) pagos mensuales y consecutivos, los dias treinta (30) de cada mes. Los
dividendos se pagaran netos de cualquier impuesto sobre dividendos que pudiesen derivarse de la
inversion y los mismos seran divididos no acumulativos. Las acciones preferidas no tienen fecha
de vencimiento.
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Acciones preferidas en Grupo Mundial Tenedora, S.A.

Las acciones preferidas publicas no tienen derecho a voz ni a voto, pero tendran derechos
economicos. El derecho a voz y a voto le corresponde exclusivamente a las acciones comunes, a
razon de un voto por cada accion. Las acciones preferidas publicas devengardn un dividendo
anual (no acumulativo) sobre su valor nominal, de acuerdo al siguiente esquema: una vez
declarados por la Junta Directiva los dividendos de las acciones preferidas, cada inversionista
devengaré un dividendo equivalente a una tasa fija entre 6.75% y 7.25% anual sobre el valor
nominal de las acciones preferidas. Las acciones preferidas estan respaldadas por el crédito
general del Emisor y gozan de derechos preferentes sobre los tenedores de acciones comunes en
cualquier pago de dividendos o reparto de la cuota de liquidacion que realice el Emisor.

El pago de los dividendos correspondientes a un periodo anual, una vez declarados, se realizaran
mediante cuatro pagos anuales. Los dividendos se pagaran netos de cualquier impuesto sobre
dividendos que pudiesen derivarse de la inversion y los mismos seran divididos no
acumulativos. Las acciones preferidas no tienen fecha de vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2009, se han emitido acciones preferidas no acumulativas por un monto
de B/54,463,000 con un valor nominal de B/.1 cada una; de las cuales B/.145,000 corresponden a

una emision privada.

29. Reserva de prevision para desviaciones estadisticas y riesgos catastréficos y/o de
contingencia

Reserva Reserva
para riesgos para

catastroficos y/o desviaciones

de contingencia estadisticas Total
Saldo al 31 de diciembre de 2007 5,651,518 5,103,108 10,754,626
Aumento a fondos de reservas 925,000 1,354,874 2,279,874
Restitucion de la reserva - 389,328 389,328
Utilizacién de la reserva - (1,224,000) (1,224,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 6,576,518 5,623,310 12,199,828
Desapropiacién en subsidiaria (6,576,518) (5,623,310) (12,199,828)

Saldo al 31 de diciembre de 2009 - - -
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30. Operaciones descontinuadas

A continuacién se presenta el detalle de los resultados de las operaciones descontinuadas

reportadas en el estado consolidado de resultados.

Los resultados y flujos de efectivos

comparativos de las operaciones descontinuadas han sido reclasificados de su presentacion

original para presentarlos como operaciones descontinuadas en el periodo corriente.

2009 2008
Utilidad de operaciones descontinuadas
Ingresos neto de prima 116,081,456 107,741,100
Ingresos por inversiones 15,061,166 15,164,370
Total de Ingresos 131,142,622 122,905,470
Beneficios de pélizas y siniestros, netos de recuperacion 72,616,204 70,023,014
Gastos de adquisicion, generales y administrativos 42,789,521 33,238,071
115,405,725 103,261,085
Utilidad en operaciones 15,736,897 19,644,385
Otros egresos, neto (2,100,179) (1,543,913)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 13,636,718 18,100,472
Impuesto sobre la renta:
Corriente 561,414 1,162,207
Diferido 48,474 211,882
609,888 1,374,089
Utilidad proveniente de operaciones descontinuadas 13,026,830 16,726,383
Flujo de efectivo proveniente de operaciones descontinuadas
Efectivo neto provenientes de las actividades de operacion 32,773,991 21,080,646
Efectivo neto requerido por las actividades de inversion (40,711,853) (10,001,819)
Efectivo neto proveniente (requerido por) las actividades
de financiamiento 7,141,835 (4,304,000)
Flujo de efectivo, neto (796,027) 6,774,827

-80 -




Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2009
(En balboas)

31. Ingreso neto por inversiones
2009 2008
Alquileres recibidos en propiedad de inversiones 56,699 -
Ingreso por inversiones 10,719,821 16,522,794
Dividendos recibidos 2,013,714 1,589,248
Utilidad realizada en inversiones 36,228,896 4,862,500
Ingreso por intereses - depdsitos y cuentas de ahorro 174,212 1,178,256
Otros ingresos 261,836 734,464
Total 49,455,178 24,887,262
32. Ingreso neto por intereses y comisiones por servicios financieros
2009 2008

Intereses ganados en:
Préstamos 57,921,659 49,034,101
Depositos a plazo en banco 611,183 2,523,180
Total de intereses ganados 58,532,842 51,557,281
Comisiones ganadas en:
Comisiones 16,963,192 12,949,954
Préstamos 12,037,749 11,549,992
Servicios financieros 1,783,882 7,555,312
Total de comisiones ganadas 30,784,823 32,055,258

89,317,665 83,612,539
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33. Gastos generales y administrativos

2009 2008
Salarios y prestaciones 26,895,594 19,502,967
Honorarios profesionales 6,241,533 5,479,412
Alquiler 3,291,154 3,295,949
Papeleria y utiles de oficina 653,113 654,129
Impuestos 1,638,147 1,310,386
Luz y teléfono 1,888,575 2,190,187
Reparaciones y mantenimiento 1,645,667 692,209
Gastos bancarios 1,165,969 119,152
Atenciones 357,868 84,280
Cuotas y suscripciones 110,621 62,467
Transporte 1,873,980 2,298,504
Publicidad 2,914,855 2,987,389
Donaciones 8,190 11,000
Seguros 981,457 161,770
Amortizacion de activo intangible 311,686 1,133,849
Depreciaciones y amortizaciones 3,079,368 2,958,806
Licencias y software 1,125,178 135,978
Otros gastos generales y administrativos 15,856,422 11,638,234

70,039,377 54,716,668

34, Utilidad basica y diluida por accion

Las utilidades basicas y diluidas por accion se calculan dividiendo la utilidad neta para el afio
atribuible a accionistas de acciones comunes entre el nimero promedio ponderado de acciones

comunes vigentes durante el afio.
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A continuacion, se presenta el ingreso y la informacion de acciones utilizadas en el calculo de la
utilidad basica por accién:

2009 2008
(Pérdida) utilidad neta atribuible a tenedores de acciones (1,801,364) 23,936,405
Promedio ponderado de acciones comunes 15,702,194 15,334,368
Utilidad neta por accion basica y diluida (0.11) 1.56

35.  Activos bajo administracion y custodia

Progreso, S.A. mantenia en administracién activos por un monto de B/.393,326,688 (2008:
B/.359,211,667) pertenecientes a fondos de cesantias, fondos de pensiones, jubilaciones y al

Fondo de Sistema de Ahorros y Capitalizacion de Pensiones de los Servicios Publicos
(SIACAP).

Los activos correspondientes a los fondos de cesantias, pensiones, jubilaciones y del Sistema de
Ahorros y Capitalizacion de Pensiones de los Servicios Publicos (SIACAP), no forman parte de
los estados financieros de Progreso - Administradora Nacional de Inversiones, Fondos de
Pensiones y Cesantias, S.A. La Compafiia no anticipa pérdidas producto de su gestiobn como
administrador y fiduciario de estos fondos.

Mundial Valores en Administracion, S.A. mantenia activos bajo custodia por B/.1,098,613,343
(2008: B/.1,114,607,975) y los mismos se encuentran registrados fuera del estado de situacion
financiera de la Compafiia.

Mundial Servicios Fiduciarios, S.A. administra activos de terceros por B/.137,591,837 (2008:

B/.176,758,282) y los mismos se encuentran registrados fuera del estado de situacion financiera
de la Compafiia.
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36. Revelaciones de partes relacionadas

Partes relacionadas Directores y accionistas

31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre

2009 2008 2009 2007
En los balances generales consolidados
Préstamos 8,428,376 781,343 305,681 1,057,241
Intereses por cobrar 25,468 231,366 462 657
Armrendamientos 10,867 92,673 41,103 130,724
Pasivos
Sobregiros 1,598,244 - - -
Depositos recibidos de clientes 27,453,753 56,432,602 1,859,173 3,063,178
Intereses por pagar 29,725 8,451 9,904 4,855
En los estados de resultados consolidados
Intereses ganados 644,170 1,113,248 224,309 430,328
Intereses pagados 1,736,959 1,669,473 35,108 42,062
Participacion en asociadas - 179,018 - -
Gastos de honorarios 12,000 10,000 156,000 398,316
Dietas - 39,200 6,000 13,200

La remuneracion salarial del personal ejecutivo del Grupo ascendi6 a B/.3,791,463 (2008:
B/.3,623,838).

En el afio 2009, el Banco vendi6 y/o trasladd activos con riesgo de crédito por la suma de
B/.30,821,094 a Grupo Mundial Tenedora, S.A. recibiendo a cambio un pago en efectivo por la
misma cantidad. EI Banco recibio la no objecion por parte de la Superintendencia de Bancos al
canje de esta transaccion.

El 31 de octubre de 2008, el Grupo y el Banco suscribieron un contrato de permuta por medio
del Banco le traspasé inversiones deterioradas por un monto de B/.18,138,161. La pérdida no
realizada en estas inversiones a la fecha de la transaccion ascendia a B/.7,316,197, la cual fue
liberada en los libros del banco. De acuerdo con el contrato de permuta, el Banco recibiria
B/.17,308,161 en acciones de empresas relacionadas y B/.830,000 en efectivo. Al 31 de
diciembre de 2008, el Banco recibié B/.10,021,607 en acciones y el saldo remanente por
B/.8,116,554 esta presentado como una cuenta por cobrar a partes relacionadas. Este remanente
se cobrara a razon de B/.7,286,554 en acciones y B/.830,000 en efectivo.

Adicionalmente y como parte de esta transaccion, el Banco y su Casa Matriz suscribieron un
acuerdo de reventa de acciones, por medio del cual la Casa Matriz se comprometié a readquirir
en un plazo de 18 meses B/.14,358,154 del total de acciones entregadas como parte del contrato

de permuta mencionado en el parrafo anterior.
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La Superintendencia de Bancos dio su no objecidn a esta transaccion, la cual no gener6 ganancia
0 pérdida alguna para el Banco como resultado de aplicar el principio contable aprobado por la
Superintendencia de Bancos de Panama.

Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Banco Panamefio de la Vivienda suscribieron un acuerdo
mediante el cual el Grupo entregaria al Banco acciones comunes de otras entidades del Grupo
con un valor de B/.14,358,154. Se recibieron acciones por un valor de B/.7,071,600. El
remanente por B/.4,786,052 (2008:B/.7,286,554) esta presentado en el balance general dentro
rubro de otras cuentas por cobrar.

37. Compromisos y contingencias

Compromiso

El Banco Panamerfio de la Vivienda, S. A. mantiene compromisos y contingencias fuera del
balance general consolidado, que resultan del giro normal de sus operaciones y los cuales
involucran elementos de riesgo crediticio y de liquidez, las cuales se detallan a continuacion:

2009 2008
Cartas de crédito "stand-by" 650,000 2,367,673
Linea de crédito sin utilizar sobre tarjetas de crédito 11,260,544 8,267,082
Garantias y avales 952,684 1,467,684

12,863,228 12,102,439

El Banco clasifica las operaciones fuera del balance con riesgo crediticio y estima la reserva para
pérdidas en estas operaciones, con base al Acuerdo 6-2000 y Acuerdo 4-2003 emitidos por la
Superintendencia de Bancos de Panama. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, las operaciones
fuera del balance con riesgo crediticio estan clasificadas como normal, y el Banco no espera
incurrir en pérdidas producto de dichas operaciones.
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Al 31 de diciembre de 2009, el Banco mantiene con terceros, compromisos dimanantes de
contratos de arrendamientos operativos de inmuebles, los cuales expiran en varias fechas durante
los proximos afios. ElI valor de los canones anuales de arrendamientos de los contratos de
ocupacion para los proximos cinco afios es el siguiente:

Afos Montos

2010 2,813,157

2011 2,406,817

2012 2,280,999

2013 2,128,470

2014 2,044,817
11,674,260

Al 31 de diciembre de 2009, el Banco mantiene linea de crédito sin utilizar por B/. 7,940,000
otorgada de la siguiente manera:

® Linea de crédito para capital de trabajo con Banco Nacional de Panama por B/.10,000,000 a
cinco (5) afios con una tasa Libor de 6 meses mas 1.25%; forma de pagos mensuales con
garantia de cesion de cartera hipotecaria.

Progreso, S.A. mantiene una garantia de cumplimiento, renovable anualmente, otorgada por
Aseguradora Mundial, S.A. a favor de la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama
por la suma de B/.225,000.

Progreso, S.A. mantiene una fianza flotante otorgada por una compafia aseguradora de la
localidad a favor del Consejo de Administracion del SIACAP / Contraloria General de la
Republica, por la suma inicial de B/.2,000,000 con vencimiento el 14 de diciembre de 2010.

Mundial Fiduciaria, S.A. mantiene un certificado de garantia en el Banco Nacional de Panama a
disposicion de la Superintendencia de Bancos, por la suma de B/.25,000, para garantizar el
debido cumplimiento de sus obligaciones, tal como lo establece el Decreto Ejecutivo No. 16 de
1984.

La actual administracion del Banco estd en conocimiento que la potencial contingencia por no
registrar la inversion extranjera de Banvivienda, S.A en Giros y Finanzas, S.A. ante el
Departamento de Cambios Internacionales del Banco de la Republica, debe prescribir el 01 de
abril de 2010. Por lo que el Banco iniciara las gestiones conducentes que permitan ordenar su
inversion en esta subsidiaria ante las autoridades competentes.
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38. Litigios y contingencias

Los acuerdos alcanzados entre Grupo Mundial Tenedora, S.A. y Mafre América, S.A. prevén la
creacion de un fondo de reserva por la suma de B/.8,858,717.80, cantidad que ha sido retenida
hasta la fecha por Mafre América, S.A. y que depositara en un fideicomiso tan pronto sea
firmado el documento correspondiente, al efecto de responder por las contingencias que surjan
en el futuro en las operaciones de AMSA Panama y Mundial Desarrollo de Negocios, S.A.y sus
subsidiarias, que tengan como resultado la disminucion del valor neto de dichas empresas
utilizado como referencia para la transaccion, o un incremento en los pasivos de las mismas que,
acumuladas superen B/.500,000.00 y que resulten de hechos acaecidos antes de 29 de diciembre
de 2009.

39. Credito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios

En la Ley 65 de 29 de octubre de 2003 que establece el régimen para el otorgamiento de los
préstamos hipotecarios con intereses preferenciales fija 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 Banco registrd la suma de B/19,687,933 (2008: B/.11,580,284) de intereses sobre préstamos
hipotecarios otorgados de los cuales se ha recibido Resoluciones de la DGI al 31 de diciembre
por B/.992,148 y enero de 2010 se ha recibido la suma de B/.2,838,013 lo que totaliza
B/3,830,161; a la fecha se encuentran en el Ministerio de Economia y Finanzas pendiente de
recibir Resoluciones por la suma de B/4,764,025.

La Administracion estima que el valor registrado en libros del Banco se aproxima,
sustancialmente, a su valor de realizacion.
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40. Impuesto sobre la renta

La conciliacion entre la utilidad financiera antes de impuesto sobre la renta y utilidad neta fiscal

se detalla a continuacion:

2009 2008

(Pérdida) utilidad financiera antes de impuesto sobre la

renta previamente informada (14,591,443) 10,129,199
Ingresos extranjeros, exentos y no gravables netos (63,526,783) (21,154,609)
Costos y gastos extranjeros y/o no deducibles 77,432,771 11,970,280
Arrastre de pérdida (12,843) (51,916)
Pérdidas fiscales para las que no se reconocen activos diferidos (572,737) 2,812,311
Diferencias temporales no reconocidas 6,592,529 2,742,435
Utilidad neta gravable 5,321,494 6,447,700
Impuesto sobre la renta 1,775,122 1,934,310

2009 2008

Impuesto diferido activo:
Provision para posibles préstamos incobrables 917,872 -
Intereses 'y comisiones diferidas 248,212 -
Avrrastre de pérdidas 282,432 -
Saldo al cierre del periodo 1,448,516 -
Impuesto diferido pasivo:
Gastos diferidos 827,836
Superévit por revaluacion de propiedades 207,000 117,454
Provision préstamos incobrables, intereses y comisiones 803,077 530,825
Reversién provision para posibles préstamos incobrables 216,217 216,217
Saldo al cierre del periodo 1,226,294 1,692,332
Impuesto diferido neto 222,222 (1,692332)

41. Informacién por segmentos

El formato primario del informe enfoca los segmentos de negocio, ya que los riesgos y tasas de
retorno del Grupo estan afectados predominantemente por diferencias en los productos y
servicios brindados. El Grupo posee subsidiarias en otras regiones de América, Centro América

y Sur América.
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La siguiente tabla presenta informacion de ingresos y ganancias e informacion de activos y
pasivos relacionados con los segmentos de negocios del Grupo correspondiente al afio terminado
el 31 de diciembre de 2009 y 2008:

Ingresos por intereses
y comisiones

Gastos de intereses y
provisiones , netas

Otros ingresos
(gastos)

Gastos generales y
administrativos

Utilidad del segmento antes
del impuesto sobre renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento
Patrimonio del segmento
Intereses minoritarios

Ingresos por intereses
y comisiones

Gastos de intereses y
provisiones , netas

Otros ingresos
(gastos)

Gastos generales y
administrativos

Utilidad del segmento antes
del impuesto sobre renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento
Patrimonio del segmento
Intereses minoritarios

2009
Sequros Banca Inversiones Otros Eliminaciones Total

131,142,622 101,216,119 41,622,598 162,823 (10,953,244) 263,190,918
(50,980,643) (36,957,222) - 10,953,244 (76,984 ,621)

(2,137,254) 3,759,128 (105,853) 5,186,476 (5,238,234) 1,464,263
(119,130,492) (56,739,055) (7,989,377) (6,824,412) 5,238,234 (185,445,102)
9,874,876 (2,744,451) (3,429,854) (1,475,113) 2,225,458

1,154,941,351 230,781,572 43,832,789 (143,921,654) 1,285,634,058

1,053,515,734 39,145,977 40,827,322 (81,735,153) 1,051,753,880

89,189,713 191,635,595 3,005,467 (61,956,640) 221,874,135

12,235,904 - - (229,861) 12,006,043

2008

123,641,053 98,484,209 21,141,764 1,014,892 (13,039,212) 231,242,706
(1,653,832) (44,147,756) - - 109,919 (45,691,669)

- 179,018 305,350 6,069,577 (6,060,123) 493,822
(106,456,526) (46,525,373) (5,734,678) (6,236,682) 7,138,071 (157,815,188)
15,530,695 7,990,098 15,712,436 847,787 (11,851,345) 28,229,671
318,291,812 971,760,212 175,338,154 22,814,410 (185,820,380) 1,302,384,208
217,143,396 882,395,569 23,957,682 22,159,805 (67,876,641) 1,077,779,811
97,667,280 78,258,857 151,380,472 654,605  (118,058,295) 209,902,919
3,481,136 11,105,786 - - 114,556 14,701,478

kK k X%k
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Banco Panamefio Mundial Mundial Mundial Mundial
Ajustes y eliminaciones Grupo Mundial de la Vivienda, S. A. Valores en Global Inmobiliaria Servicios Servicios Servicios
Total Débito Crédito Subtotal Tenedora, S. A. y Subsidiarias Administracion, S. A. Select, Inc. GMT, SA Financieros, S.A. Tecnolégico Administrativos

Activos
Inversiones:

Inversion en valores, préstamos y depésitos 165,693,452 9,145,032 174,838,484 22,288,898 144,370,300 690,410 500,000 6,988,876 - - -

Inversion en asociada 48,177,545 61,756,618 109,934,163 109,934,163 - - - - - - -

213,870,997 70,901 650 284,772 647 132,223 061 144,370,300 690,410 500,000 6.088.876 - - -

Préstamos por cobrar, neto 670,410,302 188,817 670,599,119 670,599,119 - - - - - -
Efectivo en caja ydepdsitos bancarios 256,328,073 54,071,865 310,399,938 58,283,855 251,333,523 269,825 395,275 1,241 5,768 34,894 75,557
Otras cuentas por cobrar 33,158,906 - 33,158,906 18,586,038 11,904,912 2,278,980 150,648 - 232,463 559 5,305
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto 58,393,619 200,02 58,593,641 - 28,071,399 961,193 3,050 28,720,835 1,086 686,569 149,509
Propiedades de inversion, neto 952,502 - 952,502 - - - - 952,502 - - -
Cuentas por cobrar partes relacionadas 1,728,393 17,522,300 19,250,693 12,512,383 989,210 45,793 31,010 199,424 3,556,148 468,241 1,448,484
Crédito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios 19,687,933 - 19,687,933 - 19,687,933 - - - - - -
Impuesto sobre la renta diferido activo 222222 207,000 429222 429,222
Gastos pagados por anticipado 2,082,147 - 2,082,147 125,644 1,333,057 384,967 180,646 8,226 32,182 13,484 3,941
Otros activos 8,188,149 830,000 9,018,149 - 8,573,542 195,577 1,535 - 4,428 33,391 209,676
Activos intangibles, neto 20,610,816 - 20,610,816 1,727,802 17,649,134 50,000 1,183,880 - - - -
Total de activos 1,285,634,058 143,921,654 1,429,555,712 223,458,783 1,154,941,351 4,876,745 2,446,044 36,871,104 3,832,075 1,237,138 1,892,472




31 de diciembre de 2009

(En baboas)

Pasivos

Bonos por pagar

Acciones comunes
Acciones preferidas
Acciones en tesoreria

Utilidades retenidas:

Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias Anexo |
Consolidacioén del estado de situacién financiera
Banco Panamefio Mundial Mundial Mundial Mundial
Ajustes y eliminaciones Grupo Mundial de la Vivienda, S. A. Valores en Global Inmobiliaria Servicios Servicios Servicios
Total Débito Crédito Subtotal Tenedora, S. A. y Subsidiarias Administracion, S. A. Select, Inc. GMT, S.A Financieros, S.A. Tecnol6gico Administrativos
Pasivos y Patrimonio de los accionistas
Depésitos recibidos de clientes 912,729,938 54,071,865 - 966,801,803 - 966,801,803 - - - - - -
Préstamos y deuda generadores de interés 33,362,950 188,817 - 33,551,767 10,000,000 23,362,949 - - 188,818 - - -
45,009,514 - - 45,009,514 2,849,376 22,160,138 - - 20,000,000 - - -
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 2,575,949 - - 2,575,949 1,010,420 1,565,529 - - - - - -
Instrumentos financieros derivados - 4,358,980 - 4,358,980 4,358,980 - - - - - - -
Impuesto sobre larenta diferido - 207,000 - 207,000 - - - - 207,000 - - -
Cuentas por pagar partes relacionadas 249,855 17,292,439 - 17,542,294 3,887,592 3,328,027 500,410 3,602,393 2,914,011 94,509 927,711 2,287,641
Gastos acumulados por pagar y otros pasivos 57,825,674 5,616,052 - 63,441,726 11,461,074 36,297,288 1,470,599 5,133 12,966,935 27,543 369,787 843,367
Total de pasivos 1.051.753.830 81735153 - 1.133.489.033 33,567,442 1053515734 1971009 3.607.526 36,276,764 122 052 1,297 498 3.131.008
Patrimonio de los accionistas:
122,762,030 24,073,823 - 146,835,853 122,762,030 20,592,625 690,198 1,000 10,000 2,780,000 - -
86,463,000 - - 86,463,000 54,463,000 32,000,000 - - - - - -
(9,446) - 4,630 (14,076) - (14,076) - - - - - -
Capital pagado en exceso - 19,687,425 - 19,687,425 - 19,687,425 - - - - - -
Utilidades retenidas (déficit acumulado) 15,718,582 8,947,482 8,747,460 15,918,604 20,596,606 (6,032,570) 2,301,583 (1,162,482) 584,340 930,023 (60,360) (1,238,536)
Reserva patrimonial 3,300,000 18,000,000 - 21,300,000 - 21,300,000 - - - - - -
Superdvit por revaluacién de propiedades, neto 273,860 - - 273,860 - 273,860 - - - - - -
Variacion en tasa de cambio 667,912 - - 667,912 - 667,912 - - - - - -
Pérdidano realizada en inversiones (7,301,803 - - (7.301,803) (7.930,295) 714537 (86,045) - - - - -
Patrimonio atribuible a participacién controladora 221,874,135 70,708,730 8,752,090 283,830,775 189,891,341 89,189,713 2,905,736 (1,161,482) 594,340 3,710,023 (60,360) (1,238,536)
Participacion no controladora en subsidiarias 12,006,043 229,861 - 12,235,904 - 12,235,904 - - - - - -
Total de patrimonio de los accionistas 233,880,178 70,938,591 8,752,090 296,066,679 189,891,341 101,425,617 2,905,736 (1,161,482 594,340 3,710,023 (60,360) (1,238,536)
1,285,634,058 152,673,744 8,752,090 1,429,555,712 223,458,783 1,154,941,351 4,876,745 2,446,044 36,871,104 3,832,075 1,237,138 1,892,472

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas




Grupo Mundial Tenedora, S. A. y Subsidiarias Anexo Il
Consolidacién delos estados de resultados
Por d afio terminado € 31 de diciembre de 2009
En Balboas)
Aseguradora Banco Panamefio Mundial Mundial Mundial Mundial Mundial
Ajustes y eliminaciones Grupo Mundial Mundial, S. A. de la Vivienda, S. A. Valores en Desarrollo de Global Inmobiliaria Servicios Servicios Servicios
Total Débito Crédito Subtotal Tenedora, S. A. y Subsidiarias y Subsidiarias Administracion, S. A. Negocios, S. A Select, Inc. GMT, SA Financieros, S.A. Tecnol 6gico Administrativos
Ingresos:
Ingreso neto por inversiones 49,455,178 5,310,260 - 54,765,438 37,904,665 - 15,537,497 1,256,662 - 9,916 56,698 - - -
Pérdida en instrumentos derivados negociables - 4,358,980 (4358,980) (4358,980) - - - - - - - - -
Ingreso neto por intereses y comisiones por servicios financieros 89,317,665 97,234 - 89,414,899 - - 85,678,622 3,058,623 - 571,529 - 106,125 - -
Total de ingresos 138,772,843 5,407,494 4,358,980 139,821,357 33,545,685 - 101,216,119 4,315,285 - 581,445 56,698 106,125 - -
Gastos generales y administrativos 70,039,377 - 1513467 71552844 4,222 444 - 56,739,055 3.428,775 - 338,158 119,131 226,991 3,187,061 3,291,229
Reservas:
Provision para préstamos incobrabl es 20,795,825 - - 20,795,825 11,947,883 - 8,847,942 - - - - - - -
Deterioro en inversiones 25,303,834 - - 25,303,834 25,009,339 - 294,495 - - - - - - -
Total de otrasreservas 46,099,659 - - 46,099,659 36,957,222 - 9.142.437 - - - - - - -
Utilidad (pérdida) en operaciones 22,633,807 5,407,494 5,872,447 22,168,854 (7633,981) - 35,334,627 886,510 - 243,287 (62433) (120866) (3187,061) (3291,229)
Otros ingresos (egres 0s):

Gasto por intereses (41021,094) - 953,547 (41974,641) (82833) - (41838,206) (31369) - (15632) (15276) - - 8,675

Ctros, neto 3,795,844 5,180,342 - 8,976,186 - - 3,759,128 23,981 - - 7,820 4,915 3,136,324 2,044,018
Otros ingresos (egres os), neto (37225,250) 5,180,342 953,547 (32998,455) (82833) - (38079,078) (7388) - (15632) (7456) 4,915 3,136,324 2,052,693
Utilidad (pérdida) antes de impuesto sobre la renta (14591,443) 10,587,836 6,825,994 (10829,601) (7,716,814) - (2,744,451) 879,122 - 227,655 (69889) (115951) (50,737) (1238,536)
Impuesto sobre la renta:

Corriente 1,775,122 - - 1,775,122 - - 1,755,372 19,750 - - - - - -

Diferido (1538,371) - - (1538,371) - - (1538,371) - - - - - - -

236,751 - - 236,751 - - 217,001 19,750 - - - - - -
Utilidad (pérdida) neta de operaciones continuadas (14828,194) 10,587,836 6,825,994 (11066,352) (7,716,814) - (2961,452) 859,372 - 227,655 (69889) (115951) (50,737) (1238,536)
Operaciones descontinuadas:

Utilidad en operaciones descontinuadas 13,026,830 5,603,642 9,365,484 9,264,988 - 9,203,014 - - 61,974 - - - - -
Utilidad (pérdida) neta del periodo (1801,364) 16,191,478 16,191,478 (1801,364) (7,716,814) 9,203,014 (2961,452) 859,372 61,974 227,655 (69889) (115951) (50,737) (1238,536)
Atribuible a:

Participacion control adora (3449,010) 16,191,478 16,191,478 (3449,010) (7,716,814) 9,203,014 (4091,570) 859,372 (4555554) 227,655 (69889) (115951) (50,737) (1238,536)
Participacion no controladora en subsidiarias 1,647,646 - - 1,647,646 - - 1,130,118 - 517,528 - - - - -
Utilidad (pérdida) neta del periodo (1801,364) 16,191,478 16,191,478 (1801,364) (7716.814) 9.203.014 (2961.452) 859.372 61974 227.655 (69.389) (115951) (50.737) (1238.,536)




(4
REPUBLICA DE PANAMA
PROVINCIA DE PANAMA

NOTARIA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

L,J/?mm{'a . S onclone L.

NOTARIO PUBLICO DECIMO

TEL FRONOS: 7730473 CAMPO ALEGRE, FNIFICIO ANGELIKI, LOCAL 14, PLANTA BAJA FAM: 7230400
254258 APDO, POSTAL 0B32-00402, REPUBLICA DE PANAMA,
COFIA 29 ABRIL Lo
ESCRITURA No, DE DE DE 20
POR LA CUAL:

DECLARACION MOTARIAL JURATA.

HORARIO
Lunes a Viemes
Samz 5 pm
Sebado
Bama 1Z pm




PUBLICA DE PANAMA
REPUBLICA DE PANAMF PAPEL NOTARIAL

——

77 .0 B £00

e ;

HOTRIA T0ma 5.256
ity POSTALIA 05,

i
NOTARIA DECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

-~-DECLARACION'NOTARIAL JURADA -er-msmmsmsmssanmencmsmnsons

En Ia Cindad de Panama, Capital de la Repiblica y Cabecera del Circuito Motanal del mismo
nombre, a los veintinueve (29) dias del mes de abril del afo dos mil diez (2010), ante mi
Ricardo A. Landere M., Notario Pablico Décimo del Circuito de Panama, portader de 1a cédula
de identidad personal nimero cualro — ciento res — dos mil wrescientos treima v siete (4-103-
2337), comparccieron personalmente: Manuel José Paredes Lefevre, varin, panamefic, mayor
de edad casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal mimero ocho -
doscientos diez v nueve — quinicaios treinta y tres (8-219-533) en su calidad de Presidente de la
Junta Directiva; Fernando Lewis Navarra, varon, panamenio, mavor de edad, casado, vecing de
esta ciudad. con cédula de identidad personal nimero ocho - doscicntos veintiocho —
novecientos setenta ¥ dos ( 8-238.972) en su calidad de Presidente Ejecutivo vy Tesorero de la
Junta Directiva; Oriel Orlands Hurtado Quintana, vardn, panameiio, mayvor de edad, casado,
vecine de esta ciudad, con cédula de identidad personal oche — cuatrocientos veinticinen —
quirientos cuatro (5-425-504), en su calidad de Vicepresidente de Finanzas, respectivaments de
Grupo Mundial Tenedora, 5.A., sociedad andnima inscrita a la ficha cuatrocientos setenta v
ocho mil setecientos cincuenta v tres (478733) v documento selecientos cuarcnta y cinco mil
mescientos sesenta (7453600 de la Seccion Mercantil del Registro Pablico. todos con domicilio
en Ave. Balboa y Calle 41 Este, Edificio Asepuradora Mundial, Piso 3; Distrito de Panama,
Proviocia de Punemd, personas a quicnes conosco ¥y a On de dar cumplimiento a las
disposiciones contenidas en el Acverdo sicle- dos mil dos (7-2002) de calorce (14) de Octubre
de dos mil dos (2002} de la Camisidn Nacional de Valares de la Repiiblica de Panama, por este
médio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, de lo siguiente: ——---—

a. CQue cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a
Grupo Mundial Tenedora, S.A. o3 e

b. CQue a nuestro juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que
deben ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa ¥ nueve
(1999} v sus reglamentos. o gque deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en
dicho informe no sean tendencicsas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron
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¢. Que 4 nuestro juicio los Estados Financieros Anuales v cualquier ntra informacion financiera
incluida en los mismos, representan razonshlemente en todos sus aspectos la condicién

financiera y los resultados de las operaciones de Grupo Mundial Tenedora, $.A., para el periodo

comrespordiente del primero (lera) de enero de des mil nueve (2009) al remnta v uno (31) de

diciembre de dos mil nueve (2009).-=---meue

------------------

d. Que los firmanies: - e

“ d.1 Son responsables del establecimients y mantenimiento de controles imernos de la 2mpresa.-
d.2 Han disefiado jos mecanismos de centrol interno que garanticen que toda la informacion de
importancia sobre Grupo Mundial Tenedora, S.A. v sus subsidiarias consolidadas, sean hechas

" de su conecimiento, particularmente durante el periodo en el gue los reportes han sido

preparados e e T

d.3 Han evaluado la efectividad de ios controles inlernos de Grupo Mundial Tenedora, S.A.
I’ dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros,-----sss-s--a=e- -

d.4 Ilan presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efecuvided de

los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

2. Que cada uno de fos firmantes ha revelada a los auditores de Grupo Mundial Tenedora, S.A

[ SIEUIENIE: — e -

&l Todas les deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y  operacion de
los controles intermos, que puedan afectar regativamenie la  capacidad de Grupo Mundial
Tenedora, S.A. para registrar, procesar v reportsy  informacién financiera, e indicado a los

auditores cualguier debilidad  existente en lus conirales intemoes.---------

g2  Cuslquisr fraude, de umportancia o no, que involucre a la administracion u olros

empleados gue ejerzan un rol sipnificativo en la ejecucion de los controles internos de Grupo

Mundial Tenedora, S.A. T

. Que cada uno de los finnantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de

cambins sipnificatives en los controles intermos de Grupo Mundial Tenedora, 5.A., o

cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con

posteridad a la focha de su cvaluacibn, incluyendo la formulacion de ACCIONEs correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades de imponancia dentro de la empresa, -—-----sesssemccmrm——--

esentada ante la Comisién Nacional de Valares.—-----——-
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|’ Panama, 29 de abril de 2010.
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aprobacidn ¥ para constancia la firman todas juntos fon [os testigog, por ante mi. ¢l Notario que

doy fe.
Manuel Jése Paredes Lefevre di ws Mavarro
Presidente de la Junta Directiva (-WI‘rcald.an I’g, “jmwo v Tesorero de la Junta

Grupo Mundial Tenedora, S.A. Directiva Grupo Mundial Tenedora, 5.4,

ricl Orlande Hurado Quintana
ﬁ ﬂ Vicepresidente de Finanzas
(Grupo Mundial Tenedora, 5.4,

LICDO. RICARDO ADOLFO LANDERO MIRANDA
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