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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
{de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Aho terminado al 31 de diciembre de 2008

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No. 18-00 DE
11 DE OCTUBRE DEL 2000.

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-T:
A, Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la CNV, de conformidad con lo que
dispone el Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con independencia de si el registro es por oferta publica o los oftros
registros obligatorios). Los Informes de Actualizacion seran exigibles a partir de! 1 de enero del afic 2001. En tal virtud, los
emisores con cierres fiscales a diciembre, deberén presentar su Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido
Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con cierres fiscales especiales {marzo, junio, noviembre y
otros), que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adelante, tendran que presentarse segtin dispone el Acuerdo No. 18—
00. No obstante, los emisores podran opcionalmente presentarlos a la Comisidn antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los Informes de Actualizacién

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es Unicamenie una guia del orden en que debe presentarse la
informacion. La CNV pone a su disposicion el Archive en procesador de palabras, el formularic podra ser descargado desde la
pagina en internet de la CNV,

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su negocio o por cualquier
otra razdn, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del 2000 {modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de
agosto del 2000), sobre Registro de Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacion debera presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacién deberd ser presentada a la Bolsa de Valores en que se encuentre listados fos
valores del emisor.

La informacion financiera debera ser preparada de conformidad con lo eslablecide por los Acuerdos No. 2-00 de 28 de febrero del
2000 y No, 8-00 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los periodos contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios
en las pollticas de contabilidad, adquisiciones o alguna forma de combinacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras
presentadas, el emisor debera hacer clara referencia a tales cambios y sus impactos en las cifras.

De requerir alguna aclaracion adicional, puede contactar a los funcionarios de la Direccidn Nacional de Registro de Valores, en los
teléfonos 501-1700, 501-1702.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: L.a Hipotecaria Holding, Inc.

VALORES QUE HA REGISTRADO: Acciones Preferidas - Resolucion No. CNV-177-08
NUMEROS DE TELEFONO Y FAX
DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

Teléfono: 300-8500; fax: 300-8501
Edifico Plaza Regency, Piso 4, Via Espafa, Panama,
Republica de Panama

DlRECCI(”)N DEL CORREO john@!ahipotecaria.com
ELECTRONICO DEL EMISOR: gtejeira@lahipotecaria.com

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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| PARTE

l. Informacién de la Compainia

A. Historia y Desarrollo de la Compaiiia

Sociedad constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de las Islas Virgenes Britdnicas e identificada
con el numero de sociedad No. 396215. La Hipotecaria (Holding) Inc, fue creada con el propésito de
servir como tenedora de las acciones de La Hipotecaria, S.A. para los tres accionistas iniciales de!
Emisor: Grupo ASSA, S.A., Wall Street Securities Trading Inc. e Inversiones Americana, S.A.  El junio
del 2000 Wall Street Securities Inc. vendié parte de su interés accionario en el Emisor a los otros dos
accionistas y en Agosto del 2002 termind de vender la totalidad de su interés.  Actualmente, el
accionista principal de La Hipotecaria (Holding} Inc. (86.82% de las acciones) es Grupo ASSA, SA.,
compania tenedora de acciones y duefio de ASSA Compafiia de Seguras, una de las mas importantes
aseguradoras en la Republica de Panama. El domigcilio comercial del Emisor se indica a continuacion:

Edificio Plaza Regency, Piso 4, Via Espana, Ciudad de
Panama, Reptblica de Panama

Apartado Postal 0823 04422

Ciudad de Panama, Republica de Panama
Teléfono: 300-8500

Fax: 300-8501

john@lahipotecaria.com
qtejeira@lahipotecaria.com

Direccion fisica:

Direccién postal:

Correo electrénico:

Al 31 de diciembre de 2008, los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc. son el Grupo ASSA, S. A.
en un 86.82%, Inversiones Americasa, 5. A. con un 12.97% y Fundacién BIOMAT con un 0.21%.

c. Capitalizacion.

La empresa realizé una capitalizacidon de US$13,600 en acciones comunes y de US$9,858,943 en
acciones preferidas durante el 2008, lo cual fortalecio el capital de la empresa a US$8,513,600 en
acciones comunes de US$8,500,000 en el 2007 y $9,858,943 en acciones preferidas. El total de
patrimenio de la empresa es de $24,171,224 comparado a $12,975,387 en el 2007.

B. Pacto Social y Estatutos de la Solicitante

Sociedad constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas e identificada
con el nimero de sociedad No. 396215. El Pacto Social estipula que la Junta Directiva estara
compuesta por un Presidente y Representante Legal, un Vicepresidente, un Tesorero y un Secretario.
La Junta Directiva puede elegir de cuando en cuando uno o mas directores, ayudantes y otros
dignatarios, agentes y empleados que estime conveniente.

C. Descripcion dei Negocio

a. Giro Normal del Negocio.

El Emisor es una compaiifa tenedora (holding company) que es duefia de Subsidiaras que se dedican
principaimente al negocio de generacién, administracion y titularizacién de préstamos hipotecarios y
préstamos personales en la Repdblica de Panama y El Salvador. Adicionalmente, el Emisor es duefo de
una compafiia en Colombia cuyo propésito es similar e iniciara operaciones a futuro cuando la situacion en
los mercados sea estable. El emisior es duefio igualmente de una reaseguradora que reasegura riesgos
directamente relacionado con el negocio de la generacion y administracion de préstamos en los paises
que opera.. El Emisor no opera un negocio sino consolida los resultados de sus Subsidiaras y recibe
dividendos de sus Subsidiaras. Ciertos factores como la inflacién, cambios en las tasas de interés,
contracciones en el desarrolle econémico, devaluaciones en sus monedas, y cualquier otros factores socio-
Macroeconomicos que se presenten en cualquier de estos tres paises pueden tener una incidencia, directa
o indirecta, sobre los resultados de unc o mas de las Subsidiaras de! Emiser y, por ende, sobre el Emisor.

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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b. Descripcion de la Industria.

La industria en la cual estdn involucradas las Subsidiarias del Emisor es la industria hipotecaria que
consiste en otorgar y administrar créditos hipotecarios (y préstamos personales a clientes hipotecarios) a
personas naturales de ingresos medianos y medianos-bajos, quienes desean adquirir viviendas nuevas o
usadas o refinanciar sus hipotecas existentes.

Tanto en Panama como El Salvador, el mercado de vivienda en las areas metropolitanas principales se
puede segregar en cuatro categorias: 1) Vivienda Informal que son viviendas construidas sobre
terrenos que no pertenecen al morador o viviendas ocupadas contra la voluntad de los duefos de los
terrenos y cuyos moradores no cuentan con un titulo de propiedad o derecho de alquiler; 2) Vivienda de
Interés Social que son viviendas construidas y/o financiadas en su gran parte por subsidios especiales
del gobierno central y cuyos moradores cuentan con un titulo de tenencia o derecho de alquiter; 3)
Vivienda de la Clase Media / Media-Baja que son viviendas construidas vy financiadas por la empresa
privada y cuyos precios de venta pueden fluctuar entre los Quince Mil Dolares ($15,000) y Setenta Mil
Délares ($70,000) y cuyo financiamiento de largo plazo (préstamo hipotecario) generalmente esta
otorgado por bancos privados o compafias hipotecarias privadas o bancos estatales; y 4) Vivienda de la
Clase Media Alta / Clase Alta que son viviendas construidas vy financiadas por la empresa privada cuyocs
precios son arriba de los Setenta Mil Délares ($70,000) vy cuyo financiamiento de largo plazo (hipoteca)
generalmente estad otorgado por bancos privados o companfias hipotecarias privadas. Las Subsidiarias
del Emisor financia, en su gran mayoria, la adquisicion de viviendas que pertenecen a la categoria "3"
arriba sefalada, o sea, Viviendas de la Clase Media / Media-Baja y su plan estratégico es para
mantenerse en este nicho, incluyendo su entrada en el mercado colombiano.

En la Repiblica de Panama y El Salvador, el mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja se
caracteriza por numerosos y diversos proyectos. Estos proyectos constituyen la fuente de la materia
prima para la industria hipotecaria ya que la disponibilidad de viviendas que rednen caracteristicas
basicas y uniformes que pueden servir para una garantia hipotecaria es lo que permite el otorgamiento
de prestamos hipotecarios nuevos o el refinanciamiento de un préstamo en el futuro.

b.1 La Industria Hipotecaria en la Repdblica de Panama

En los alrededores de {a ciudad de Panama la mayoria de los promotores construyen sus proyectos en
ias areas de Panama Metro, Via Tocimen, Las Cumbres y Panama QOeste. Adicionalmente, existen
numerosos proyectos en las otras ciudades principales de la Republica de Panama como David,
Santiago, Chitré, Chorrera y Colén. Los principales competidores del Emisor en Panama en ta
generacion de préstamos hipotecarios son Banco General, S.A., Banistmo, Banco Nacional de Panama,
y Caja de Ahorros, entre otros.

La construccion de viviendas se caracleriza por poca especulacion debido en gran parte a la alta
demanda que existe, los pasos rigurosos necesarios para lanzar un proyecto nuevo y las practicas sanas
de los bancos de la plaza que requieren un alto nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la
construccién. Por consiguiente, en la actualidad la gran mayoria de los compradores se ven forzados a
esperar de seis (6) meses hasta un {1) afio para pader ocupar una casa una vez separada en pre-venta.
Tampoco existe especulacion en la compra de dichas propiedades ya que la gran mayoria de estos
compradores ocupan sus casas como la residencia principal. Historicamente, el mercado ha
experimentadc una plusvalia consistente.

Aproximadamente el 80% del negocio del Emisor se encuentra en el mercado de préstamos hipotecarios
de Intereses Preferenciales. La Ley 3 de 20 de mayc de 1985, segén ha sido reformada de tiempo en
tiempo, establece un subsidio importante en la tasa de interés de los préstamos para la compra de
viviendas nuevas, es decir ocupada por primera vez desde su construccion, y que sea la residencia
principal del ocupante, El subsidio es recibido por las instituciones que otorgan credito a este sector en
forma de un crédito fiscal.

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007 /
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b.2 La Industria Hipotecaria en El Salvador

Igual que Panama, el mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja se caracteriza por numerosos
proyectos construidos por una gran variedad de constructores. Con la entrada del délar en el afio 2000 y
la estabilidad monetaria brindada por la dolarizacion, las tasas de interés de las hipotecas comenzaron a
bajar y los plazos se extendieron a plazos de hasta 30 afios.

La industria hipotecaria (y la industria bancaria en general) contintia su consolidacién con la los bancos
locales mas importantes por bancos internacionales (Banco Cuscatlan por Citibank, Banco de Comercio
por The Bank of Nova Scotia, Banco Salvadorefio por Banistmo/HSBC y Banco Agricola por Grupo
Bancolombia), adquisiciones que se pueden considerar han fortalecido el sistema financiero de El
Salvador. Estos bancos son los competidores principales de LH E| Salvador en el mercado
salvadorefio.

c. Tributos.
La Hipotecaria Holding, Inc, no tributa en la Republica de Panama.

d. Litigios Legales.

A la fecha de este Informe, ni el Emisor ni ninguna de sus Subsidiaras tienen litigios legales pendientes,
ni dentro del giro normal de sus actividades ni fuera de él, que puedan incidir materialmente en sus
operaciones.

D. Estructura Organizativa
Las compaias sobre las cuales posee la totalidad de las acciones de capital son las siguientes:

(a) LaHipotecaria, S. A., fue constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de
la Republica de Panama. Su actividad principal es oforgar préstarmos hipotecarios
residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales. La Compaiiia se encuentra inscrita en la Direccion de Empresas Financieras del
Ministerioc de Comercio e Industrias de la Repiiblica de Panama.

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

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

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

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

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

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

Colombia.

Fecha de este informe: 31 de diciembre de 2007
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A continuacion se presenta una gréafica que detalla la estructura organizativa del Emisor y sus

Subsidiaras, incluyendo el porcentaje de acciones que posee el Emisor en cada una de dichas
Subsidiarias;

La Hipotecaria Holding Inc.

(E1 Emisor)
LH Panama LH El Salvador LH Colombia Mortgage Re Advisors | Online
100% 99.99% 94.90% * 100% 100% 100%

*El otro 5.1% es tenencia de ILH Panama, LH E| Salvador, Advisors y Online, en partes proporcicnales.

E. Propiedades, Plantas y Equipo.

A la fecha de este Prospecto Informativo, las Subsidiaras alquilan bajo contratos de arrendamiento de
diferentes plazos la totalidad de 2,505 m2 en Panama y 650m2 en El Salvador, distribuidos de la
siguiente manera:

L.H Panama: La casa matriz cuenta con ocho (8) locales que suman 2,008 m2 ubicados en Via Espania,
Plaza Regency, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Ademas LH Panama cuenta con cinco (5)
sucursales. La sucursal de la Provincia de Chiriqui esta ubicada en la Avenida F Sur, Ciudad de David y
cuenta con 105 m2. La sucursal de la Provincia de Veraguas estad ubicada en ia Ave. Central de
Santiago y cuenta con 105 m2. La sucursal de la Provincia de Herrera se encuentra ubicada en el Paseo
Enrique Geenzier, Ciudad de Chitré y cuenta con 125 m2. La sucursal de la Provincia de Colén ubicada
en Calle 10, entre Ave. Roosvelt y Ave. Santa Isabel cuenta con un local 80 m2. Por dltimo, la sucursal
de Chorrera también ubicada en fa Provincia de Panama cuenta con un local de 40 m2.

LH E! Salvador: La oficina principal se encuentra ubicada en el Mezanine del Edificio La
Centroamericana, Alameda Roosevelt, #3107, San Salvador, El Salvador y cuenta con un area de 192.5
m2 . También en el Edificio La Centroamericana La Hipotecaria, S.A. de C.V. cuenta con oficinas
adicionales de un area de 364 m2. La Sucursal de Santa Ana esta ubicada en la Ave. independencia
Sur entre 31 y 33, Calle Oriente . Plaza Belen 2° Planta, Locales numero 8 y 9, ¥ cuenta con un area de
131.84 m2.

El Emisor no es duefio de propiedades bienes raices. A continuacion aparece un cuadro con
informacion sobre la planta y equipo del Emisor al 31 de diciembre del 2008 y su comparativo al 2007 los
cuales corresponden a los Estados Financieros Consolidados auditados del Emisor. .

Equipode Equipo Mejorasala

2008 Inmueble Mobiliario oficina rodante propiedad Total
Costo:
Al inicio del afio 1] 371,823 845,205 140,399 560,432 1,917,859
Compras 0 152,927 242,881 195,548 314,143 905,499
Ventas y descartes 0 (733) 0 {90,376} (91,080) (182,189
Al final del aiio 0 524017 1,088,086 245,571 783,495 2,641,169
Depreciacion acumulada;
Al inicio del aifo 0 158,771 486,950 112,100 177,903 935,724
Gasto del afio 0 47,057 187,502 31,461 66,415 332,435
Ventas y descartes 0 (515) 0 (80,985} (74.472) 155,872}
Al final del afio 0 205,313 674,452 62,576 169,846 1,112,187
Saldos netos 0 318,704 413.634 182,995 613,649 1.528.982
F. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.
No aplica en este caso.
Fecha de este informe: 31 de diciembre de 2007
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G. Informacion sobre Tendencias.

El mercado hipotecario para el segmento que atiende las subsidiarias de El Emisor, tanto en Panama
como en El Salvador, se ha caracterizado en los Ultimos afios por un aumento en &l nimero de proyectos
de vivienda y de promotores. A pesar de la alta demanda que existe, la construccién de estas viviendas
se caracteriza por poca especulacion debido al tiempo que toma que estas unidades se encuentren listas
y que estos compradores ocupan sus casas como vivienda principal.  Histéricamente se ha
experimentado una plusvalia consistente, pero moderada, para estas vivienda cuando se compara
viviendas con similares especificaciones.

El mercado hipotecario ha sufrido poco incidencia de morosidad debido a que fas personas ocupan sus
casas como vivienda principal y los pagos a las hipotecas son realizados en su mayoria a través del
descuento directo de planilla amparado en la Ley 55 de 1976 en Panama y Ia practica de Orden de
Descuento en El Salvador.

Las tasas de interés aplicada para los prestamos es variable y corresponde a las tasas de mercado o la
tasa de Interés Preferencial para los casos que aplique.

. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

El siguiente analisis se basa en los estados financieros de La Hipotecaria al 31 de diciembre de 2008 y al
31 de diciembre del 2007.

A. Liquidez

Al analizar la liquidez de La Hipotecaria Holding, Inc. es importante mencionar que el principal objetivo de
la Empresa es fomentar el mercado secundario de hipotecas residenciales a través de ia originacion y
titularizacion de préstamos hipotecarios residenciales y/o la venta directa de hipotecas a instituciones
financieras. Al 31 de diciembre de 2008, ia Hipotecaria habia emitido, a través de la Bolsa de Valores
de Panama, nueve titularizaciones de préstamos hipotecarios residenciales por un monto agregado de
$187,500,000 y una titularizacién de préstamos personales por la suma de US$8,000,000. Al 31 de
diciembre de 2008 la Empresa tenia B/.12,450,000 en bonos del Octavo Fideicomiso, $2,456,119 en
bonos del Noveno Fideicomiso y $5,525,000 del Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales
en sus libros. Es importante resaltar que estas emisiones se hicieron a través de fideicomisos, por lo
cual, las mismas no representan pasivos para La Empresa.

Las subdsidiarias de La Hipotecaria (Holding), Inc. cuentan con fineas de crédito bancarias por US$180
millones de parte de instituciones financieras de reconocido prestigio como son The Bank of Nova Scotia,
Banco General, BBVA, Citibank, N.A., Banco Internacional de Costa Rica, S.A., , BAC, HSBC/Banistmo,
Banco Nacional de Panama, Banesco, Corporacion Interamericana de Inversiones (Cil), DEG y la
Corporacion Financiera Internacional del Banco Mundial (IFC por sus siglas en ingles),. Al 31 _de
diciembre de 2008 la Empresa habia utilizado la suma de $144,276,643 y dispone de US$17,983,550
depositado en bancos.a corto plazo.

Al 31 de diciembre de 2008 | a Hipotecaria Holding, Inc. tenia autorizado por la CNV cinco planes
rotativos de hasta B/.150,000,000 en VCNs y una emisién de Papel Bursatil por B/.35,000 autorizado
por la Superintendencia de Valores de El Salvador los cuales se encuentran respaldados con el crédito
general de la compaiiia y una fianza solidaria de Grupo ASSA, S.A.

Papel Bursatil

Tipo Tasa de interés Vencimiento 2008
Tramo 1 4.7500% 18-May-09 1,000,000.00
Tramo 2 5.2500% 2-Jul-09 1,500,000.00
Tramo 3 5.2500% 9-Jul-08 864,000.00
3,364,000

Menos gastos prepagados por cada emisién (18.536)
3,345,464

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007




Formulario IN-A

Valores Comerciales Negociables

Tipo Tasa de interés
Serie CM 5.7500%
Serie CN 5.5000%
Serie DA 4.7500%
Serie DB 4.7500%
Serie DC 4.7500%
Serie DD 4.7500%
Serie DE 4.7500%
Serie DF 4.7500%
Serie DG 4.7500%
Serie DH 4.7500%
Serie DI 4.7500%
Serie CO 4.7500%
Serie DJ 4.7500%
Serie BX 4.7500%
Serie BY 4.7500%
Serie CP 4.6250%
Serie DK 4.6250%
Serie BZ 4.7500%
Serie BAA 4.7500%
Serie BAB 4.7500%
Serie BAD 4.3750%
Serie BAC 4.7500%
Serie BAE 4.3750%
Serie BAF 4.7500%
Serie BAG 3.7500%
Serle BAH 4.7500%
Serie CQ 4.7500%
Serie AS 4.7500%
Serie AT 4.1875%
Serie AU 4.3750%
Serie J 4.7500%
Serie AV 4.3750%
Serie CR 4.7500%
Serie AW 4.7500%
Serig AX 4.7500%
Serie L 4.3750%
Serie K 4.7500%
Serie AZ 4.7500%
Serie AY 4.7500%
Serie CS 5.2500%
Serie CT 5.2500%
Serie BAI 5.5000%
Serie CU 5.5000%

Vencimiento
9-Jan-09
25-Jan-09
19-Feb-09
12-Mar-09
22-Mar-09
27-Feb-09
29-Mar-09
12-Apr-09
23-Apr-09
2-May-09
7-May-09
14-May-09
21-May-09
14-Jun-09
18-Jun-09
21-May-09
21-May-09
6-Jul-0g
9-Jul-09
17-Jui-09
19-Apr-09
20-Jul-09
19-Apr-09
26-Jul-09
7-Feb-09
17-Aug-09
20-Aug-09
23-Aug-09
7-May-09
3-Jun-09
3-Sep-09
18-Sep-09
17-Sep-09
24-Sep-09
25-Sep-09
3-Jul-G6g
1-Oct-09
26-Oct-09
26-Oct-09
12-Nov-09
19-Nov-09
4-Dec-09
24-Dec-09

Menos gastos prepagados por cada emision

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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2008
3,000,000
6,110,000
5,000,000
4,000,000
7,000,000
1,900,000
5,000,000
1,875,000
5,340,000
2,310,000
1,175,000
1,700,000

356,000
5,000,000
5,000,000
1,000,000
1,044,000
1,993,000
6,000,000
1,530,000
1,000,000
1,000,000
2,440,000
2,589,000
2,250,000
5,000,000
1,000,000
6,889,000
4,000,000
2,000,000
6,138,000
2,000,000
1,000,000
4,207,000
2,464,000
1,000,000
2,000,000
1,000,000
1,005,000
2,590,000
2,853,000
4,209,000
5,347.000

130,314,000
(291.574)
130,022,426
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Tipo Tasa de interés Vencimiento 2007

Serie H 6.25% Enero, 2008 5,000,000
Serie | 6.00% Septiembre, 2008 5,000,000
Serie AJ 6.25% Enero, 2008 2,337,000
Serie AK 6.25% Marzo, 2008 150,000
Serie AL 6.25% Marzo, 2008 3,500,000
Serie AM 6.25% Abril, 2008 5,000,000
Serie AN 6.25% Abril, 2008 350,000
Serie AO 6.00% Agosto, 2008 9,000,000
Serie AP 6.00% Octubre, 2008 5,222,000
Serie AQ 6.00% Octubre, 2008 1,000,000
Serie AR 6.00% : Octubre, 2008 1,855,000
Serie BM 6.25% Marzo, 2008 6,000,000
Serie BO 6.00% Abril, 2008 5,000,000
Serie BP 6.00% Abril, 2008 5,400,000
Serie BQ 6.00% Junio, 2008 4,997,000
Serie BR 6.00% Junio, 2008 5,000,000
Serie BS 6.00% Julio, 2008 4,000,000
Serie BT 6.00% Julio, 2008 1,000,000
Serie BU 6.00% Julig, 2008 2,500,000
Serie BV 6.00% Agosto, 2008 5,000,000
Serie BW 6.00% Septiembre, 2008 350,000
Serie CD 6.50% Enero, 2008 5,950,000
Serie CE 6.00% Mayo, 2008 464,000
Serie CF 6.00% Agosto, 2008 1,000,000
Serie CG 6.00% Septiembre, 2008 1,000,000
Serie CH 6.00% Octubre, 2008 50,000
Serie CI 6.00% Noviembre, 2008 5,000,000
Serie CJ 6.00% Noviembre, 2008 7,950,000
Serie CK 6.00% Diciembre, 2008 100,000
89,175,000

Menos gastos prepagados por cada emision (241,678}

98,933,322

Al 31 de diciembre de 2008 la Hipotecaria Holding, Inc. habia colocado sus primeros tres tramos de
Papel Bursatil por un monto de tres millones trescientos sesenta y cuatro mil délares (B/.3,364,000) a
una tasa entre 4.75% y 5.25%. ’

Al 31_de diciembre de 2008 el capital en acciones comunes ascendia a $8,513,600, el capital en
acciones preferidas de La Hipotecaria Holding, Inc. ascendia a $9,858,943 y en utilidades retenidas
ascendia a $7,067,742.

B. Recursos de Capital

La emision de Acciones preferidas se realizé el primer semestre de 2008 y fueron vendidas a terceros.
Cabe destacar que los activos de La Hipotecaria Hoiding, Inc. consisten principatmente en préstamos
hipotecarios sobre residencias principales otorgados a la clase media, media-baja en la Ciudad de
Panama y EI Salvador. Los préstamos pueden ser considerados el “inventario” de hipotecas que se
utilizara en el futuro para llevar a cabo futuras titularizaciones. Los préstamos en los libros de La
Hipotecaria Holding, Inc. tienen las siguientes caracteristicas: (Es importante recalcar que la siguiente
informacion solamente aplica para los préstamos que se encuentran en libros de La Hipotecaria Holding,
Inc. al 31 de diciembre de 2008 y no incluye los préstamos administrados por La Hipotecaria Holding,

inc. en los fideicomisos de titularizaciones.)

Fecha de este informe: 31 de diciembre de 2007
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Numero de préstamos 53,216.00
Saido insoluto total de los préstamos 255,932,120.00

Saldo de préstamos olorgados bajo la Ley de Int. Preferencial . 115,124,901.34

Salde de préstamos no otorgados bajo la ley de Int. Preferencial. 140,807,218.66
Monto tota! original de los préstamos 264,156,184.23
Saldo minimo de los préstamos 0.59
Saldo maximo de los préstamos 96,234.61
Saldo promedio de los préstamos ' 17,133.52
Tasa maxima de los préstamos 18.00%
Tasa minima de los prestamos 6.50%
Tasa promedia ponderada de los préstamos 7.51%
Relacién saldo / avaluo minima de los préstamos 0.00%
Relacion saldo / avalio méxima de los préstamos 100.00%
Relacién saldo / avalio promedio de los préstamos 58.65%
Relacidn saldo / avaliic promedio ponderada de los préstamos 69.90%
Primera fecha de vencimiento de los préstamos 21/09/2009
Ultima fecha de vencimiento de los préstamos 31/12/2038
Promedio ponderado de tenencia en libros (meses) . 16.44

C. Resultados de las Operaciones

Los principales ingresos de La Hipotecaria Holding, Inc. provienen de los ingresos por la administracién
de las hipotecas, tanto en sus libros como en los libros de terceros (carteras de hipotecas titularizadas o
en libros de otras instituciones financieras), de comisiones de colocacion de prestamos, vy del margen
financiero de los préstamos en sus libros. El margen financiero favorable de la Empresa es el resultado
de la estrategia financiera implementada por la Empresa al fijar el financiamiento de sus principales
pasivos financieros a tasas de interés internacionales como es el Libor y a que las tasas de interés de
sus activos se mantienen relacionadas a las tasas de interés locales, las cuales se pueden considerada
como estables. Al 31 _de diciembre de 2008, La Hipotecaria Holding, Inc. administraba 11,825
preéstamos con un saldo insoluto de $398,204 millones, nivel que le brinda a La Hipotecaria Holding, Inc.
una fuente de ingresos recurrentes.

La crisis financiera internacional acentuada durante el Gltimo trimestre del afio 2008, ha causado una
reduccion en el crecimiento de la economia mundial, una recesion profunda en los Estados Unidos y
Europa y la disminucion det crédito a nivel internacional. Dichos factores pedrian reducir el ritmo de
crecimiento de la economia panamefia y salvadorea, lo cual podria aumentar el desempleo a escalas
nacionales y que el mismo pueda tener un impacto negativo sobre el comportamiento de la cartera de
préstamos hipotecarios, Para mitigar este riesgo, La Hipotecaria {Holding) ajusté pro-activamente sus
politicas de crédito, al igual que mantiene una estricta gestién de cobros, y criterios de calidad y control
para mantener la fortaleza de su cartera crediticia.

Como se presenta en la siguiente seccion, la morosidad de la cartera hipotecaria se mantiene en niveles
razonables y no se prevé cambios significativos en la ganancias de la empresa.

D. Perspectivas

Es importante mencicnar que las perspectivas de La Hipotecaria Holding, Inc. dependen en gran medida
en el desempefio de los préstamos hipotecarios; el activo principal de la empresa. Aumentos en el nivel
de morosidad por encima de los niveles programados y pérdidas en el remate de bienes reposeidos
pudiesen disminuir el rendimiento en la ganancia de la Empresa. En la actualidad, la morosidad de la
cartera se encuentra en niveles sumamente satisfactorios y dentro de los rangos programados. A
continuacion se encuentra un resumen de todos los préstamos hipotecarios en libros con morosidad a
més de 91 dias al 31 de diciembre de 2008;

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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Status de Morosidad de hipotecas Total de
en Libros Préstamos
Adelantados $171,287,097|
Caorrientes $60,208,241
Saldos de 1-30 dias $13,387,269
Saldo de préstamos 31-60 dias $6,714,063]
Saldo de préstamos 61-90 dias $3,139,384|
Saldo de préstamos 91-120 dias $279,337
Saldo de préstamos 121-150 dias $216,493
Saldo de préstamos 151-180 dias $172,422
Saldo de préstamos 181 dias o mas $527.814
Total 91 dias 0 mas: $1,196,066/
Total de hipotecas en libros $255,932,120
% de morosidad de hipotecas en libros 0.47%

No se prevé cambios importantes en la morosidad de la cartera en el futuro cercano.

li. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS
A.  Identidad, Funciones y otra Informacion Relacionada

1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

La Junta Directiva det Emisor estad compuesta de las siguientes personas:

Alfredo De La Guardia D - Presidente
Cédula No. 8-90-216

Obtuvo su titulo de Licenciado en Economia de Villanova University, Pennsylvania (1959).
Adicionalmente, realizo cursos especializados en seguros en The Maryland Insurance School. Desde
1966 se desempefia como Presidente de Servicios de Seguros, S.A. Director de Empresa General de
Inversiones, S.A., Director y Secretario de Grupo ASSA, S.A., Director y Secretario de ASSA Compafia
de Seguros, S.A., Director y Subsecretario de Harinas de Panaméa, S.A., Director y Tesorero de
Promarina, S.A., Director y Secretario de Profuturo, S.A., y Director de Desarrollo £l Dorado, S.A., y
Bolos El Dorado, S.A. El Sr. Alfredo De La Guardia es panamefio, naci6 el 19 de octubre de 1937. y
tiene su oficina en el Centro Comercial Plaza Pacifica, Primer Algo, Local N° 16, apartado 0816-00746,
telefono 215-1870, fax 215-1269, correo electronico alfredof@serviciodeseguros.com. Desde ei afo 2000
es Director del Emisor. No tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de fa Junta
Directiva del Emisor,

John D. Rauschkelb — Vicepresidente
Cédula No. E-8-74251

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas (summa cum laude) de Pepperdine
University, Los Angeles, California, Estados Unidos. Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas
{MBA) de Wharton School de University of Pennsylvania y una Maestria en Estudios Internacionales de
Lauder Institute, University of Pennsylvania. Anteriormente laboré nueve aifios en George Elkins
Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria en la costa
oesle de los Estados Unidos (cartera hipotecaria de US$1.2 mil millones) donde se desempefio varios
cargos anies de asumir la Gerencia General de la empresa. También fue director de productos
inmobiliarios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de Productos Inmobiliarios en el Grupo Wall
Street Securities desde 1996 hasta mediados de 2000 donde liderizd la creacién y puesto en operacién
de La Hipotecaria, S.A. Actualmente, es Gerente General de La Hipotecaria, S.A. y es responsable de

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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su administracién, y de la generacion y venta o titularizacion de su cartera de préstamos hipotecarios. El
Sr. Rauschkolb es estadounidense, naci6 el 23 de julio de 1961 y tiene sus oficinas en el Edificio Plaza
Regency 195, Piso 4, Via Espafia, Apartado 0823-04422, Zona 7, ciudad de Panama, teléfono 300-
8500, fax 300-8501, correo electronico john@lahipotecaria.com. Desde el afio 2000 es Director del
Emisor. Es el Gerente General del Emisor (ver descripcién de sus funciones abajo) y participa en ias
reuniones de la Junta Directiva dei Emisor. Es Director de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. desde el
mes de abril de 2008.

Lorenzo Romagosa L. - Vicepresidente
Cédula No. 8-204-1891

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracién de Empresas de University of Notre Dame (1973).
Posteriormente obtuvo una Maestria en Administracidn de Empresas en Florida State University (1975).
Actualmente se desempefia como Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
consorcio conocido como Café Duran. Adicionalmente es miembro de la Junta Directiva de un nimero
plural de empresa relacionadas a Café Duran. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo ASSA, SA.,
ASSA Compafiia de Seguros, S.A., Planeta Verde, S.A., miembro Comisién Qrganizadora de
Expocomer, Asesor de la Camara de Comercio e Industrias de Panama, entre otros. El Sr. Lorenzo
Romagosa es panameiio, nacid el 14 de octubre de 1952 y su domicitic comercial es Edificio Café
Duran, Calle Transistmica, Apartado 0823-05642, Panama, Repulblica de Panama, Teléfono 263-9522,
Fax: 268-2793, y su correo electronico es romagosajr@cafeduran.com. Desde el afio 2000 es Director
del Emisor. No tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de la Junta Directiva dei
Emisor.

Salomén V. Hanono - Tesorero
Cédula No. 8-301-209

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas y Finanzas de American University.
Profesionalmente se desempefia como Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
grupo Empresas Vicsons. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo ASSA, S.A. y ASSA Compaiiia de
Seguros, S.A. El Sr. Salomoén V. Hanono es panamefo, nacio el 23 de julio de 1968 y su domicilo
comercial es Edificio Banco Atiantico, Piso 9, Calle 50, Apartado 0816-01659, Panama, Republica de
Panama, Teléfono 209-2699, Fax 209-2688 y su correo electronico es sony@vicsons.com. No tiene
funciones administrativas y participa en las reuniones de la Junta Directiva del Emisor.

Nicolas Pelyhe V. - Secretario
Cédula No. 8-418-467

Es Director de Desarrclio El Dorado, S.A. y Subsidiaria, La Hipotecaria, S.A., Planeta Verde., S.A,,
Telecarrier, Inc., Esteban Duran-Amat, S.A. (Café Duran), Central Latinoamérica de Valores, S.A,,
Metropolitana Compaifiia de Seguros, S.A. (Nicaragua), Banco de Finanzas, S.A. (Nicaragua),
inversiones Vadel, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y Préstamos para la Vivienda, S.A. (Savisa) y
Director Suplente de Profuturo-Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A. Ingres6 a
ASSA Compafiia de Seguros, S.A. en mayo de 1977. El Sr. Pelyhe es panamefio, nacié el 5 de octubre
de 1951 y tiene sus oficinas en el Edificic ASSA, Calle 50, apartado 2371, Zona 5, teléfono 301-2772, fax
301-2729, ciudad de Panamd, comeo electrdnico npelyhe@assanet.com. No tiene funciones
administrativas y participa en las reunicnes de la Junta Directiva del Emisor.

Los Ejecutivos y Administradores principales del Emisor son:

Fecha de esle Informe: 31 de diciembre de 2007
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John D. Rauschkolb - Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General
Cédula No. E-8-74251

Obtuvo su tituio de Licenciado en Administracion de Empresas (summa cum laude) de Pepperdine
University, Los Angeles, California, Estados Unidos. Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas
(MBA} de Wharton School de University of Pennsylvania y una Maestria en Estudios internacionales de
Lauder Institute, University of Pennsylvania. Anteriormente laboré nueve afios en George Elkins
Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria en la costa
oeste de los Estados Unidos (cartera hipotecaria de US%1.2 mil millones) donde se desempefio varios
cargos antes de asumir la Gerencia General de la empresa. También fue director de productos
inmobiliarios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de Productos Inmebiliarios en el Grupo Wall
Street Securities desde 1996 hasta mediados de 2000 donde liderizd la creacidn y puesto en operacion
de La Hipotecaria, S.A. El Sr. Rauschkolb es estadounidense, nacié el 23 de julio de 1961 y tiene sus
oficinas en el Edificio Plaza Regency 195, Piso 4, Via Espafa, Apartado 0823-04422, Zona 7, ciudad de
Panama, teléfono 300-8500, fax 300-8501, correo electrénico johni@lahipotecaria.com.

Responsabilidades: Es el ultimo responsable planificar estrategia y objetivos del Emisor para la
aprobacién de la Junta Directiva como también, organizar, liderar, coordinar, y controlar la ejecucion de
los planes dentro del tiempo proyectado. Es responsable de que se logren las metas y objetives del plan
y de establecer los valores y principios que enmarcan la cultura organizacional del Emisor.

Boris Oduber B. — Vicepresidente Ejecutive de Negocios
Cédula No. 8-301-911

Egresado con el titulo de Licenciado en Administracién de Empresas de George Mason University,
Virginia, Estados Unidos. Inicio su carrera profesional trabajando en el Departamento de Crédito
Corporativo del Chase Manhattan Bank, N.A. Posteriormente labor6 para el Grupo Wall Street Securities
por mas de ocho afos desempefandose principalmente en las areas de Finanzas Corporativas y
Administracion de Riesgos; su dltimo cargo desempenado dentro del Grupe Wall Street Securities fue el
de Segundo Vicepresidente de Administracién de Riesgos. Es panameno, nacié el 15 de marzo de 1969
y tiene sus oficinas en el Edificio Plaza Regency 195, Piso 4, Via Espaiia, Apartado 0823-04422, Zona
7, ciudad de Panama, teléfono 300-8500, fax 306-8501, correo electronico boduber@lahipotecaria.com.

Responsabilidades:; Es responsable de iniciar y encabezar iniciativas especiales y apoya directamente al
Gerente General en administrar todos los aspectos de la empresa ademdas de la ejecucidn del plan
estratégico la direccién, administracion y planificacion estratégica de los negocios del Emisor, incluyendo
el disefio y mantenimiento de los productos financieros y la expansion de negocio.

Giselle de Tejeira - Vicepresidente Ejecutivo de Finanzas
Cédula No. 3-87-1846

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida State University, Tallahassee, Florida.
Obtiene una Maestria en Administracion de Empresas (M.B.A.) de Nova Southeastern University de Ft.
Lauderdale, Florida a través de su sucursal en Panama.

Inicia su carrera profesional en bancos internacionales como Dresdner Bank Lateinamerika AG, Sucursal
Panama trabajado en las dreas de Plazo Fijo, Tesoreria y Banca Privada. Posteriormente, trabajo por
mas de 5 afios en Citibank, N.A. Sucursal Panama como Gerente de Tesoreria y responsable ademas
de su puesto de bolsa, Citivalores, S.A. En 1997, se une al tercer banco privado de capital panameiio,
PRIBANCO, donde se desempefnd como Vicepresidente de Tesoreria y Bolsa, siendo responsable del
manejo de la liquidez del Banco, los puestos de bolsa de valores y commodities y su banco offshore. En
el afio 2000 se incorpora a Banco Continental de Panama donde labord por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesocreria y Corresponsalia Bancaria, logrando desarrollar una vasta experiencia en el
manejo de relaciones con entidades financieras y calificadoras de riesgo. A raiz de la fusion con Banco
General, S.A fue nombrada Vicepresidente de Instituciones Financieras y a cargo del banco offshore,
Banco General (Overseas), Ltd . Durante su carrera profesional fungié como Directora de la Junta
Directiva de Bolsa de Valores de Panama, S.A. y Central Latinoamericana de Valores-LATINCLEAR. Es
panamefia, nacio el 29 de enerc de 1965 y tiene sus coficinas en el Edificio Plaza Regency 195, Piso 4,
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Via Espaiia, Apartado 0823-04422, Zona 7, ciudad de Panama, teléfono 300-8500, fax 300-8501, correo
electrénico gtejeira@lahipolecaria.com.

Responsabilidades: Es responsable de gerenciar y coordinar todas las actividades de las areas de
finanzas corporativas, tesoreria, relaciones con acreedores y contabilidad.

Raql A. Za‘rak A. —~ Gerente de Pais - Sucursal de Panama
Cédula No. 8-432-513

Obtuvo su titulo de Ingeniero Industrial en la Universidad de Portland, Oregon, Estados Unidos. Obtiene
una Maestria en Administracion de Empresas de! INCAE (MAE XXXV). Inicio su carrera profesional como
Oficial de Crédito en el Banco Comercial de Panama (Bancomer). Mas tarde, laboro en el Chase
Manhattan Bank, N.A. por 2 afios, donde fungié como Gerente de Prime Bank en las 4reas de banca de
consumo e inversiones. Finalmente, antes de incorporarse a La Hipotecaria, el Ing. Zarak labord para el
Grupo Wall Street Securities por 3 afios, desempefiandose principalmente en las dreas de Asesoria de
Inversiones, Administracién de Riesgos y como miembro del Comité de Crédito de La Hipotecaria por
parte de Wail Street Securities; su ultimo cargo desempefado dentro de Wall Street Securities fue el de
Gerente de Administracion de Riesgos. Actualmente es responsable de los Departamentos de Ventas y
Tramitacion, al igual que, de las sucursales de venta de La Hipotecaria, S.A. Es panamefo, nacio el 24
de octubre de 1972 y tiene sus oficinas en el Edificio Plaza Regency 195, Piso 4, Via Espafa, Apartado
0823-04422, Zona 7, ciudad de Panama, teléfono 300-8500, fax 300-8501, correo electronico

rzarak@lahipotecaria.com.

Responsabilidades: Es responsable de dirigir y administrar todo el drea de produccion de préstamos
incluyendo su originacién y tramitacion incluyen las relaciones con los promotores y constructores de
viviendas. También supervisa las areas de publicidad y mercadeo.

Reynaido Lopez - Gerente de Pais - Sucursal de El Salvador
Reynaldo Lépez G — Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General de El Salvador
DUI No. 02236851-6

Obtuvo su titulo de Licenciado en Economia con concetracién en Finanzas y Empresarialismo de The
Wharton School de University of Pennsylvania (cum laude). Posteriormente obtuvo una Maestria en
Administracién de Empresas de HEC School of Business en Paris, Francia. Inicio su carrera profesional
como asesor de inversiones en Capital Internacional Securities en EEUU. A su regreso a El Salvador se
une al equipo de banca de inversién de Ahorromet (ahora Scotiabank) como analista y luego como
gerente de proyectos. En 1997 se incorpora a Citibank, NA Sucursal El Salvador en la Direccién de
Banca Corporativa, entidad en la que trabajé por mas de 5 afios. Alli se enfoca en el financiamiento de
activos productivos a empresas corporativas, llegando a gerenciar dicha 4rea. Posteriormente, funge
como Director de Instituciones Financieras y Seguros en Fitch Centroamérica donde era responsable del
area de andlisis de calificaciones nacionales de riesgo otorgadas por Fitch Ratings a bancos,
instituciones financieras no bancarias y empresas de seguros en Centroamérica y Panama. Es
salvadorefio, nacio el 27 de octubre de 1971 y tiene sus oficinas en Alameda Roosevelt #3107, Edificio
La Centroamericana, 5to nivel, San Salvador, teléfono 503 2505-5042, correo electronico
rlopez@lahipotecaria.com.

1. Asesores Legales

Morgan & Morgan

MMG Tower, Piso 15, Calle 53 E, Marbella, Panama, Republica de Panama Teléfono +507-265-7777 y
Fax +507-265-7700, Apartado Postal 0832-00232 World Trade Center, atencién Francisco Arias G.,
correo electranico farias@morimor.com. (Morgan & Morgan son los Asesores Legales del Emisor, para el
registro de ios valores objeto de ésta oferta pablica.)
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Arias, Fabrega & Fabrega (ARIFA)

Ubicados en el P.H. Plaza 2000 (antiguo Edificio Plaza Bancomer), Piso 16, Avenida Nicanor de Obarrio
(Calie 50) y Calle 53, Teléfono 205-7000 y fax 205-7001, Apartado Postal 6307, Zona 5, Panama,
atencion licenciado Ricardo M. Arango Guardia correo electrénico, rarango@arifa.com.

Rusconi, Valdez, Medina & Asociados

Edificio Interalia, Segundo Nivel, Boulevard Santa Elena y Calle Alegria, Colonia Santa Elena, San
Salvador, Republica de El Salvador, Teléfono +503-2241-3600 y Fax +503-2289-2477, Apartado Postal
05-80, atencion Benjamin Valdez, correo electrénico bvaldez@ruvalaw.com

Brigard & Urrutia
Carrera 7 # 71-21 Torre B - Piso 4, Bogota, Colombia, Teléfono +57 (1) 346-2011 y fax +57(1) 310-0609,
Direccion Postal: Calle 70 # 4-60, atencidon Mauricio Cuesta Esguerra, correc electronico

mcuesta@bu.com.co.

2. Auditores.

KPMG

Los Auditores Externos del Emisor es KPMG Peat Marwick, ubicados en Nicanor de Obarrio (Calle 50)
N® 54, Teléfono 263-5677 y fax 263-9852, Apartado Postal 5307, Zona 5, Panama, atencién licenciado
Kuldip Singh K., correo electrénico, ksingh@kpmg.com.

3. Nombramientos con Base en Acuerdos.
Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutivo y Administradores listados anteriormente han sido
designados en su cargo sobre la base de acuerdos con accionistas, clientes o suplidores.

B. Compensacion: ) ]
No aplica en este casc ya que ningun Director, Dignatario ni Ejecutivo del Fiduciario reciben
compensacion directa del Fideicomiso.

{i) Directores y Dignatarios

2008
Total de compensacion a Directores y Dignatarios $9,600

La compensacion revelada arriba consiste de dietas pagadas a cada Director per su participacion en las
sesiones de la Junta Directiva.

(i) Ejecutivos Principales:

2008
Total de compensacion a empleados $447 987

La compensacion revelada arriba consiste en bonificaciones de fin de afo a los empleados de la
Empresa.
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C. Practicas de la Directiva

La Hipotecaria Holding, inc. realiza reuniones ordinarias de la Junta Directiva una vez por mes y una
reunion ordinaria de su Junta General de Accionistas la cual es celebrada durante los primeros cuatro
meses siguientes al cierre de cada afo.

D. Empleados

Al 31 de diciembre de 2008, La Hipotecaria contaba con 156 empleados permanentes {141 empleados al
31 de diciembre de 2007).

F. Propiedad Accionaria:
Al 31 de diciembre de 2008, los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc. eran Grupo ASSA, S.A.
{86.82%) e Inversiones Americasa, S.A. (12.97%).

Iv. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A, Identidad, numero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son propietario
efectivo la persona o personas que ejercen control.

Al 31 de diciembre de 2008, los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc. eran Grupo ASSA, S.A.
(86.82%) e Inversiones Americasa, S.A. (12.97%).

B. Presentacidn de Tabular de la composicion accionaria del emisor

Resumen de Tenencia del Personal Relacionado -~ al 31 de diciembre del 2008

Grupo de Accionistas Cantidad % Respecto del Numero de % Que
de Total de Acciones Accionistas representan
Acciones Emitidas y en respeclo de la
Comunes Circulacion Cantidad Total de
emitidas Accionistas
ASSA 521565 86.82% 1 0%
Directores, Dignatarios, 77,935 12.97% 1 0%
Ejecutivos™® y
Administradores
Otros Empleados 1,253 0.21% 1 0%

*incluye a sus familiares

Resumen de Detalle de Accionistas — al 31 de diciembre del 2008

Grupo de Cantidad de % Respecto del Numero de % del Numero de
Acciones Acciones Total de Acciones Accionistas Accionistas
Comunes Emitidas y en
Emitidas Circulacion
1-500 0 0% 0 0%
501-1,000 0 0% 0 0%
1,000-50,000 0 0% 0 0%
Mas de 50,000 600,753 100% 3 100%
C. Persona controladora

Grupo ASSA, S.A. ejerce control sobre La Hipotecaria {Holding), Inc. al ser el accionista mayoritario con
36.82% de la acciones emitidas y en circulacion.

D. Cambios en el control accionario
No ha habido cambioc en los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc.

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A, Identificacion de Negocios o contratos con partes relacionadas.

ASSA Compaiiia de Seguros, S.A., subsidiaria de Grupo ASSA, S.A. es el principal proveedor de las
pélizas seguro de incendio, seguro de vida y seguro de cesantia de los clientes quienes adquieren
hipotecas por medio de la Hipotecaria.

B. Interés de Expertos y Asesores:
Salvo los puntos mencionados arriba, no existen.

V. TRATAMIENTO FISCAL

La compaiiia no paga impuestos en la Repiblica de Panama.

Vil ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de Estructura de capitalizacion
1. Acciones y titulos de participacion
Al 31 de diciembre existian un patrimonio total de $24,171,224.
2. Titulos de Deuda
Al 31 de diciembre de 2008 existian obligaciones negociables por la suma de $133,678,000.
B. Descripcion y Derechos de los Titulos
(i) Capital Accionario: Se han emitido acciones comunes y acciones preferidas.
(i) Titulos de participacion: No existen
(ifi) Titulos de deuda: Referirse a las Notas 10, 11 y 12 de los estados financieros adjuntos.

It PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Los estados financieros estan expresados en délares ($) de los Estados Unidos de América.

Presentacion aplicable a emisores del sector financiero:

Estado de Situacién Financlera
Periodo que

reporta Periodo anterior Perlodo anterlar Periodo anterior
Dec-08 Dec-07 Doc-06 Dec-05

Ingresos por intereses y comisones $22,361,226 $17,017,490 $9,340,406 $4,737 856
Gastos de intereses y comisiones $14,402 262 $11,504 402 $6,758,549 $3,089,450
Ingreso neto de intereses y comisiones $7,058,064 $5,513,088 $2,581,857 $1,548,406
Provisiones para posibles préstamos incobrables $302,806 $50,500 $190,768 $17.000
Ingreso neto de intereses y comisiones despiles de provisiones $7,656,158 $5,462,588 $2,391,089 $1,631,406
Otros ingresos (gastos)

Comisién por administracion y manejo $2,895.843 $2,383,310 $1,765,633 $1,209,638

Comision por fianza de garantia {$411,259) ($278,136) ($263,129) ($208,294)

Comisién por colocaclién de hipotecas ($1,194,339) ($1,202,202) ($666.465) ($308.063)

Constitucion de bonos hipotecarios $348,403 ($311,698) $0 $0

Otros ingresos $1,076,647 $1,149,974 $132,820 $19,064

Total otros ingresos (gastos) $2,715,285 $1,741,248 $968,859 $712,345
Gastos de operaciones $7.282,618 $5,229,637 $3.050,709 $2,021,052
Utilidad antes de impuesto sobre la renta $3,088,834 $1,874,198 $309,239 $322,699
Impuesto sobre {a renta $766,857 $466,166 $170,643 $98,379
Utilidad neta $2,321,877 $1,508,033 $138,596 $224,320
Acciones promedio def periode $1,000 $1,000 $1,000 $1,000
Utilidad o pérdida por aceién comuin $2,322 $1,508 $138 $224

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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Balance General

Periodo que

reporta Periodo anterior Periodo anterior Periodo anterior

Dec-08 Dec-07 Dec-06 Dec-05
Efective $17,983 550 $12,513,930 $4,545,772 $1,470,308
Préstamos por cobrar {neto) $255,716,482 $185,918,940 $130,654,549 $64,255,509
Cuentas por cobrar y otros activos $33,0804.772 $24,454,317 $7.144,718 $6,590,451
Total de activos $307,604,804  $222,887,187  $142,345,337 $72,316,268
Valores comerciates negociables $130,022,426 $98,933,322 $82,655,000 $34,300,000
Obligaciones negociables $3,345,464 30 $0 30
Financiamientos recibidos $139,276,643 $106,500,211 $52,759,000 $33,215,000
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra $5,000,000 $0 30 $0
Cuentas por pagar y ofras pasivoes $5,789,047 $4,478,267 $2,863,309 $1,663,230
Total de pasivos $283,433,580 $209,911,800 $138,277,309 $69,178,230
Acclones comunes $8,513,600 $8,500,000 $3,500,000 $2,500,000
Acciones preferidas $9,858,043 $0 $0 30
Reserva de valuacién ($1,217,250) 30 $0 30
Perdida por conversién de moneda ($51.811) ($599,585) 30 30
Utilidades retenidas $7.067,742 $5,074,972 $767,452 $638,038
Totzal de patrimonio $24,171,224 $12,8675,387 $4,267,452 $3,138,038

Razones Financieras Periodo que Periodo que Periodo que Periodo que

reporta reporta reporta reporta

39,417 30,417 39,052 38,692
Dividendo / accién comun 50 $0 $0 50
Deuda total f patrimonio $12 $16 $32 $22
Préstamos / total de activos 83.13% 83.41% 91.79% 88.85%
Provisiones / Morosidad +91 dias 18.03% 12.32% 29.62% 3.66%
Morosidad +91 dias / Cartera total 0.47% 0.56% 0.48% 0.45%
Provisiohes $215,638 $127,733 $185,172 $10,643

Morosidad +981 dlas $1,196,066 $1,036 439 $625,196 $290,634

HI PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador Publico Autorizado
independiente.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de noviembre de
2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno corporativo de
las sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacion que se incluye a
continuacion, 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 mmi;mo Lin

1. Indlque si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedlmlentos de buen
gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica.
Aunque no esta desarrolfado en su totalidad, La Hipotecaria Holding tiene aproximadamente un
80% avance en nuestro documento “Reglas y Procedimientos de Buen Gobierno Corporativo.”
A continuacién se menciona las éreas desarroffadas y las dreas que estan por desarrolfarse. La
alta gerencia y la Junta Directiva han fijado la fecha limite para haber terminado en un 100% el
documento,

2. Indique si estas reglas o procedimientos contemplan {05 siguientes temas:

a. Supervisién de las actividades de la organizacion por |a Junta Directiva. Si

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente al
control accionario. No

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a la
administracion. Si

¢. La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos. S7

d. Constitucién de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracién de
Riesgos, de Auditoria.  Si. (En este momento, solamente el Comité de Administracion de
Riesgo).

e. La celebraciéon de reuniones de trabajo de la Junia Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones. Si

1. Derecho de todo director y dignataric a recabar y obtener informacién. S/

3. Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica. En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacion a quienes va dirigido. Si. Estd divulgado por medio de nuestra red interna de Ja
empresa.

b

R &t dunta Directiva e Ui R e ey e T

4. Indlque si las reglas de gobnarno corporativo establecen parametros a 'la Junta Directiva en

relacion con los siguientes aspectos:

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

b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones. Si. (Se encuentran en el cédigo de Cédigo de Etica de la empresa.)

c¢. Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa. No existe un proceso formal y por escrito. Por
desarrolfar.

d. Sistemas de evaluacién de desempefio de los ejecutivos clave. Si

e. Control razonable del riesgo. S/, a través del las politicas establecidas por el Comité de
Administracion de Riesgo.

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion financiera de Ia
empresa. S7

9. Proteccion de los activos, prevencidn y deteccién de fraudes y otras irregularidades. S,

h. Adecuada representacién de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios. Sf
(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

i. Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periddica. Si.
Aclaramos que por ser subsidiaria de Grupo ASSA, S. A., La Hipotecaria Holding se somete
periddicamente a fa revisioh de los auditores internos de Grupo ASSA.

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de
{a Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para
perseguir la consecucion de intereses personales. Si. (Segtn lo establecido en ef Codigo de

7

Fecha de este informe: 31 de diciembre de 2007
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Etica.)

el
a. Numero de Dlrectores de Ia Sociedad: Cuatro (4)

#EComposicion de la%unta Directiva: 5

b. Nimero de Directores Independientes de la Administracién Cuatro (4)

.c. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas Uno (1)

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

a. Acceso a informacién referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor). S

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccién de auditores externos.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas ptblicas de acciones. Para
ofertas plblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el piblico
inversionista a juicio del emisor). No. (No hemos establecidos estos criterios ya que desde el
inicio de operaciones [a Hipotecaria Holding utiliza a la firma de KPMG y no estamos
considerando realizar cambios.)

¢. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto
Social y/o estatutos de la sociedad.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas puablicas de acciones. Para

ofertas pablicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el plblico

inversionista a juicio del emisor). Si

d. Acceso a informacién referente a remuneracion de ios miembros de la Junta Directiva.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas pdblicas de acciones. Para
ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el puablico
inversionista a juicio del emisor). Si

e. Acceso a informacion referente a remuneracién de los Ejecutivos Clave.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para
ofertas pUblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para e! publico
inversionista a juicio del emisor). Si.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracién accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para

ofertas pdblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el pablico

inversionista a juicic del emisor). El 24 de junio de 2008 La Hipotecaria Holding emitid 10

milfones de ddélares en acciones preferidas no acumulativas por medio de la Bolsa de Valores de

Panama fas cuales pagan intereses trimestralmente.

Prevén Ias reglas—de .goblerno corporatlvo ia conforméi:uon de comltes"deﬂa.poyo tales como
a. Comité de Auditoria; o su denominacion equivalente No. La Hipotecaria Holding se somete
a la autoridad del Comité de Auditoria de Grupo ASSA, S. A.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; 0 su denominacién equivalente Si.

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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Solamente Administracién de Riesgo.

¢. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivas clave; o su
denominacion equivalente. No.

d. Otros: N/A

9, En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités para
el periodo cubierto por este reporte?
a. Comité de Auditoria. No. (Ver comentario arriba.)

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos. Si. {Administracion de Riesgos)

c. Comite de Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave. No.

ik at ““Conformacion de los Comit

10. | Indique c6mo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (numero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo, 4 Directores -2
independientes- y el Tesorero). N/A

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos. Riesgo: Tres (3) miembros de la Junta Directiva y
Un (1) miembro de la alta gerencia de La Hipotecaria Holding.

c. Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave. N/A

'La Secci6n IV fue adicionada mediante Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003.

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 1800 de 11 de octubre de! 2000, el emisor
debera divulgar el Informe de Actualizacién 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. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacion Anual y el nombre del medio:

Q Diario de circulacion nacional
] Periddice o revista especializada de circulacion nacional
v Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre que sea de acceso

publico _www.lahipotecaria.com

Q El envio, por el emisor o su representante, de una copia det informe respectivo a los accionistas
e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

a El envio de los Informes o reportes periédicos que haga el emisor {v.gr., Informe Semestral,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periodicos), siempre que: a) incluya toda la
informacion requerida para el Informe de Actualizacién de gue se trate; b) sea distribuido también a los
inversionistas que no siendo accionistas sean tenedores de valores registrados del emisor, y ¢
cualguier interesade pueda solicitar copia del mismo.

Fecha de este Informe: -31 de diciembre de 2007 JJ/
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2. Fecha de divulgacion.

2.1 Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique la fecha:

No ha sido divulgado

2.2 Si aun no ha sido divulgado, indigue la fecha probable en que ser4 divulgado:

31 de marzo de 2009

FIRMA(S)

Ef Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segin su Pacto Social. El nombre de cada
persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

John D. Rauschkolb
Gerente General
La Hipotecaria, S. A.

Fecha de este Informe: 31 de diciembre de 2007
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
Apartado Postal 816-1089 Fax: (507) 263-9852
Panamé 5, Republica de Panama Internet: www.kpmg.com

INFORME DE _LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC.

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompanan de La Hipotecaria
(Holding), Inc. y subsidiarias (la “Compafiia”), los cuales comprenden el balance de situacién
consolidado al 31 de diciembre de 2008, los estados consolidados de resultados, cambios en el
patrimonio de los accionistas y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha ¥ un resumen
de politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacién y presentacion razonable de
estos estados financieros consolidados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno
relevante para la preparacion y presentacién razonable de estados financieros que estén libres de
representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error; seleccionar y

aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables gque sean razonables en
las circunstancias. :

Responsabilidad de los Auditores

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

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacién errénea de
importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas
evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros de la entidad a fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinidn sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de los principios contables utilizados y 1a razonabilidad de las estimaciones contables

hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados
financieros.

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

KPMG, una sociedad civil psnamefis, es miembro de
KPMG Internaticnal, urs cooperativa suiza.
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Qpinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados presentan razonabiemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de La Hipotecaria (Holding) Inc. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2008 y su desempefio financiero consolidado y sus flujos de

efectivo consolidados por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Informacién de Consolidacion

Nuestra auditoria se efectué con el propdsito de expresar una opinion sobre los estados
financieros consolidados considerados en su conjunto. La informacién de consolidacion adjunta
del afio 2008 en los Anexos 1 y 2 se presenta para propositos de analisis adicional de los estados
financieros consolidados y no para presentar la situacién financiera y los resultados de
operaciones de las compaiiias individuales. La informacién de consolidacién ha sido sujeta a los
procedimientos de auditoria aplicados a la auditoria de los estados financieros consolidados ¥, en
nuestra opinion, esta presentada razonablemente en todos sus aspectos importantes, relacionados
con los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

KOWMG

18 de marzo de 2009
Panamad, Republica de Panama
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Balance de Situacidon Consolidado

31 de diciembre de 2008

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Activos

Efectivo

Depésitos a [a vista
Depésitc de ahorro
Depésitos a plazo

Inversiones en valores
Préstamos, neto

Mobiliario, equipo y mejoras, neto
Cuentas e intereses por cobrar
Cuentas por cobrar - relacionadas
Crédito fiscal por realizar

Otros activos
Total de activos

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos:

Valores comerciales negociables
Obligaciones negociables
Financiamientos recibidos

Valores vendidos bajo acuerdo de recompra

Cuentas por pagar - relacionadas
Otros pasivos
Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Reserva de valuacion

Pérdida por conversion de moneda

Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio de los accionistas

Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Nota

4,1
10
12
13

14, 22

19
8, 22

20

008 007

3,530 3,200
11,931,403 12,510,730
1,000,610 0
5,048,007 0
17,983,550 12,513,930
24,229 359 16,359,080
255,716,482 185,918,940
1,528,982 982,135
2,664,699 2,513,621
93,012 69,350
4,376,262 3,057,969
1,012,458 1,472,162
307,604,804 222,887,187
130,022,426 98,933,322
3,345 464 0
139,276,643 106,500,211
5,000,000 0
41,405 0
5,747,642 4,478,267
283,433,580 209,911,800
8,513,600 8,500,000
9,858,943 0
(1,217,250) (599,585)
(51,811) 0
7,067,742 5,074,972
24,171,224 12,975,387
307,604,804 222,887,187

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

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

Estado Consolidado de Resuitados
Afio terminado ei 31 de diciembre de 2008

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

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

Ganancia no realizada de inversiones a
valor razonable
Comisiones por otorgamiento de préstamos
Total de ingresos por operaciones

Gastos de intereses y comisiones:

Intereses

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

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

Otros ingresos (gastos):
Comisién por administracion y manejo
Comisién por fianza de garantia
Comisién por colocacion de préstamos
Ganancia por la emisién de fideicomisos
Costos por emisién de fideicomisos
Otros ingresos

Total de otros ingresos, neto

Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos del personai
Depreciacioén y amortizacién
Honorarios profesionales y legales
Impuestos
Otros gastos
Total de gastos de operaciones
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Nota

4,16

16

21

2008 2007
17,284,508 11,791,905
1,058,523 733,637
98,844 69,383
18,441,875 12,504,925
492,800 0
3,426,551 4,422 565
22,361,226 17,017,490
13,296,224 10,466,509
1,106,038 1,037,893
14,402,262 11,504,402
7,058,964 5,513,088
302,806 50,500
7,656,158 5,462,588
2,895,843 2,383,310
(411,259) (278,136)
(1,194,339) (1,202,202)
654,808 2,106,897
(306,405) (2,418,595)
1,076,647 1,149,974
2,715,295 1,741,248
3,302,809 2,361,346
332,435 264,532
975,399 571,475
393,756 381,293
2,278,220 1,650,991
7,282,619 5,229,637
3,088,834 1,974,199
766,857 466,166
2,321,677 7,508,033

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

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

{Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

Al 31 de diciembre de 2008

{Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Saldos al 31 diciembre de 2006

Cambio neto de valor razonable de
instrumento derivado para cobertura
Perdida neta reconccida directamente a patrimanio
Utitidad neta - 2006
Ingreso (gasto) total reconocido en el periodo
Acciones emitidas
Impuesto complementario
Saldos al 31 diciembre de 2007

Cambic neto de valor razonable de inversiones e
mstrumenta derivado para cobertura

Pérdida neta reconocida directamente a patrimonio

Ajuste por conversion de moneda

Utilidad neta - 2008

Ingreso (gasto) total reconocide en el periode

Acciones emitidas

Dividendo de acciones preferidas

Impuesto complementario

Saldos at 31 diciembre de 2008

Acciones Acciones Reserva Conversién  Utilidades no

comunes preferidas  de valuacién de Moneda distribuidas Total

5,500,000 0 {199,424) 0 3,581,960 8,882,536
0 0 {400,161} 0 0 (400,161}
0 0 (400,161} 0 0 {400,161)
0 0 g 4] 1,508,033 1,508,033
0 0 {400,161} 0 1,508,033 1,107,872

3,000,000 0 1] 0 1] 3,000,000
0 0 0 0 {15,021 (15,021)

8,500,000 0 (599,585) 0 5,074 972 12,975,387
0 0 (617,665} 0 1] {617 665)
1] 0 (617,665} o 0 {617.665)
0 0 4] (51.811) 0 {51.811)
0 0 0 0 2,321,977 2,321,977
0 0 (617,665) (51,811) 2,321,977 1,652,501

13,600 9,858,943 0 0 0 9,872,543

0 0 0 0 (326,027) {326,027}
Q 0 0 0 {3,180) (3,180}

8,513,600 9,858,943 {1,217,250) (51,811) 7,067,742 24,171,224

£l estado consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas debe ser leido en conjunto con fas notas
que forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSID!IARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Ano terminado el 31 de diciembre de 2008

{Expresada en dblares de los Estados Unidos de América)

Nota 2008 P07

Actividades de operacién:

Utilidad neta 2,321,977 1,508,033
Ajustes para concilliar la utilidad neta y el efectivo

de las actividades de operacién:

=23

[rm——

.

[

Z2]

o —) r— N

—— }

—

Provisién para pérdidas en préstamos 302,806 50,500
Ganancia no realizada de inversiones a valor razonable (492,800) 0
Ganancia por la emisién de fideicomiso (654,808) (2,106,897)
Depreciacion y amortizacion 332,435/ 264,532
Ganancia en venta de activos fijos (18,138)D (20,541)
Pérdida por descarte de activos fijos 16,608 - 4,236
Ingresos por intereses (18,441,875) (12,594,925)
Gastos de intereses 13,296,224 10,466,508
Gasto de impuesto sabre |a renta 766,857 466,166
Cambios en activos y pasivos de operacion:

Préstamos desembolsados (90,585,475)  (105,056,517)
Producto de titularizaciones de cartera de préstamos 20,485,127 90,000,078

Cuentas por cobrar 362,214 222,855

Cuentas por cobrar - relacionadas (23,662) (38,875)
Cuentas por pagar - relacionadas 41,405 0

Crédito fiscal por realizar (1,318,293) (48,369)
Otros activos 458,704 (742,618}
Otros pasivos (79,366) 354,946

Efectivo generado de operaciones:

Intereses recibidos 17,927,933 11,860,502

Intereses pagados (13,045,482) {10,498,234)
Impuesto sobre la renta pagado (286,125) (108,120)
Flujos de efectivo de las actividades de operaci6n (68,632,732) {16,017,541)
Actividades de inversion:

Compra de inversiones en valores {11,680,000) (13,960,000)
Venta de inversiones en valores 4,957 581 0

Compra de mobiliarios y equipos (905,499) (461,462)
Venta de mobiliarios y equipos 27,745 @ 143,349

Flujos de efectivo actividades de inversién

Actividades de financiamiento:
Producto de financiamientos
Financiamientos pagados

Producto de la emisién de valores comerciales negociables

Redencién de valores comerciales

Emisién de obligaciones negociables

Emisién de acciones comunes

Emisién de acciones preferidas

Pago de dividendos acciones preferidas

Impuesto complementario

Flujo de efectivo actividades de financiamiento

Efecto por fluctuacién de las tasas de cambios sobre el efectivo mantenido

Aumento neto en efective
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afo

o

(7,600,173) _ (14.278,113)

93,650,000 95,087,912
(55,873,568)  (79,799,186)
136,264,000 98,933,322

(105,174,896)  (82,278.209)

3,345,464 0
13,600 3,000,000
9,858,943 0
(326,027) 0
(3,180) (15,021)
81,754,336 34,928,818
(51,811) 0
5,521,431 4,633,164
12,513,930 7,880,766
17,983,550 12,513,930

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

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2008

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

(1) Constitucién y Operacion
La Hipotecaria (Holding), Inc., fue constituida el 7 de julio de 2000 bajo las leyes de las Islas
Virgenes Britanicas.

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

(a) La Hipotecaria, S. A., fue constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de

(b)

(©)

(d)

(e)

M

sociedades de la Republica de Panama. Su actividad principal es otorgar préstamos
hipotecarios residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios
residenciales y personales. La Compafia se encuentra inscrita en la Direccién de

Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de la RepuUblica de
Panama.

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

Online Systems, 8. A., constituida el 30 de mayo de 2000 bajo tas leyes de la Republica
de Panama4, se dedica al desarrollo y mantenimiento de programas de computadoras.

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

Securitization and Investment Advisors, Inc., constituida el 16 de mayo de 2003 bajo las

leyes de las Islas Virgenes Britanicas. Su actividad principal es el servicio de asescria
financiera internacional.

La Hipotecaria S. A. de C. V., constituida el 3 de junio de 2003 bajo las leyes de la
Republica de El Salvador. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios

residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales en la Republica de Et Salvador.

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

residenciales y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales en la
Republica de Colombia.

Los principales accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc. son el Grupo ASSA, S. A. en un
86.82% e Inversiones Americasa, S. A. con un 12.97%.




ST =y Ty T Ty )X

!
—

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(1)

(2)

Constitucion y Operacion, continuacién

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

La administracién de La Hipotecaria (Holding), Inc. autorizé la emision de estos estados
financieros consolidados el 18 de marzo de 2009.

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

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes

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

(a)

(b)

Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados de ia Compafiia han sido preparados de acuerdo
con Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), promulgadas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados son preparados sobre la base del costo histérico,
excepto por las inversiones en valores disponibles para la venta y a valor razonable a
través de resultados que se miden a valor razonable. Los otros activos y pasivos

financieros y activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo historico.

La administracién, en la preparaciéon de los estados financieros consolidados en
conformidad con las NIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos
criticos, y ha ejercido su criterio en el proceso de aplicacion de las politicas contables
de la Compaiiia, las cuales afectan las cifras reportadas de los activos y pasivos vy
revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros
consolidados y las cifras reportadas en el estado consolidado de resultados durante el
periodo. Las estimaciones y supuestos relacionados, estan basados en experiencias
histéricas y otros varios factores, las cuales se creen razonables bajo las
circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se establece el valor en
libros con que se registraran algunos activos y pasivos que no pueden ser
determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administracion en la aplicacién de las
NIIF que son particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas
con la provision para pérdidas en préstamos, el valor de las inversiones a valor
razonable con cambios en resultados, valores disponible para la venta y la estimacion
del impuesto sobre la renta.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuaciéon

(c)

(d)

(e)

Los estados financieros consolidados estdn presentados en ddlares (US$) de los
Estados Unidos de América.

Principios de Consolidacion

Subsidiarias

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

Saldos y transacciones eliminadas en la consolidacion

Transacciones entre compafias, saldos y ganancias o ingresos y egresos provenientes
de transacciones entre compariias, son eliminadas en la preparacién de los estados
financieros consolidados.

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

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

» Activos y pasivos monetarios, al tipo de cambio vigente al cierre del afo.
s Ingresos y gastos, al tipo de cambio promedio.

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

El ajuste por conversion resultante es llevado directamente a una cuenta separada en la
secciéon de “Patrimonio de los Accionistas”, bajo el rubro de “Pérdida por Conversion de
Moneda Extranjera”.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiiia utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus operaciones,
los cuales se reconocen en el balance de situacion consolidado a su valor razonable,
bajo el método de flujos de efectivo cuando se utiliza contabilidad de cobertura.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacioén

)

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

Inversiones en Valores

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

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

e Valores Disponibles para la Venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo, esperando ser vendidos
respondiendo a la necesidad de liquidez o cambios en la tasa de interés, tipo de
cambio o precio de la accién.

Estas inversiones se presentan a su valor razonable y los cambios en el valor
razonable son reconocidos en una cuenta de valuacion en el patrimonio hasta tanto
los valores sean vendidos o redimidos o se determine que éstos han sufrido un
deterioro de valor, en estos casos, las ganancias o pérdidas acumuladas
previamente reconocidas en el patrimonio son incluidas en los resultados de
operaciones del estado consolidado de resuitados.

s Valores Mantenidos hasfa su Vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivativos
con pagos fijos o determinables y fecha de vencimiento que la administracion de la
Companiia tiene {a intencion positiva y la capacidad para mantenerlos hasta su
vencimiento. Los valores mantenidos hasta su vencimiento propiedad de la
Compaiiia, consisten en instrumentos de deuda, los cuales son llevados al costo
amortizado. Una pérdida por deterioro es reconocida cuando hay una evidencia
objetiva del deterioro como resultado de unos o méas eventos que ocurrieron
después del reconocimiento inicial del valor y si esa pérdida tiene un impacto sobre
las estimaciones futuras en el flujo de efectivo del valor que puede ser estimado
razonablemente. La pérdida por deterioro es reconocida con cargo al resultado de
las operaciones en el estado consolidado de resultados.
10
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

(g}

(h)

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

La Compariia evalla a cada fecha del balance de situacién consolidado, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro en las inversiones en valores. En el caso que
inversiones de patrimonio sean clasificadas como disponibles para la venta, una
significativa y prolongada disminucién en el valor razonable por debajo de su costo es
considerada en determinar si los activos estan deteriorados.

Las pérdidas por deterioro en inversiones disponible para la venta son establecidas
mediante la diferencia entre el costo amortizado de adquisicién y el valor razonable

actual; la diferencia es rebajada del patrimonio y reconocida en el estado consolidado
de resultados.

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

Préstamos

Los préstamos por cobrar para tenencia hasta sus vencimientos se presentan al valor
principal pendiente de cobro, menos la reserva para pérdidas en préstamos. Los
préstamos por cobrar que se tienen a valor razonable a través de resultado se
presentan a valor razonable. Hasta tanto no se realice la titularizacion de los préstamos
a valor razonable a través de resultado, la administracién evalGa los préstamos para
determinar si existen casos de deterioro en el valor de los mismos, en cuyo caso
reconoce en el estado consolidado de resultados una provision para deterioro en valor
de los préstamos.

Deterioro de préstamos

La Compaiia evalGa a cada fecha de balance, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. Si existe evidencia objetiva de que
se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el monto de la pérdida es presentado
como diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de
efectivo descontados estimados, a la tasa de interés efectiva original del préstamo. El
valor en libros del activo es rebajado por deterioro mediante el uso de una cuenta de
reserva y el monto de la pérdida es reconocido en el estado consolidado de resultados
como una provisidon de pérdida por deterioro.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individuaimente para los préstamos
que son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos que no son
individualmente significativos.

11
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Conscolidados

(—

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién

s Préstamos individualmente evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacién de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un
préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con caracteristicas
similares y se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivos futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su valor en libros actual
y, €l monto de cualquier pérdida se carga como una provisién para pérdidas en el
estado consolidado de resultados. El valor en libros de los préstamos deteriorados
se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

s Préstamos colectivamente evaluados
Para los propédsitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacién de los flujos futuros de efectivos
para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de pago de los
deudores de todas las cantidades adeudadas segun los términos contractuales de
los activos que son evaluados.

lLos flujos de efectivos futuros en un grupo de los préstamos gque se evalian
colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivos
contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida histérica para los
activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al grupo y en opiniones
experimentadas de la administracién sobre si las condiciones econdémicas y
crediticias actuales son tales que es probable que el nivel real de pérdidas
inherentes sea mayor o menor que la experiencia historica sugerida.

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

Propiedades y Equipos

Las propiedades y equipos comprenden edificios, mobiliario y mejoras utitlizadas por las
sucursales y oficinas de la Compafiia. Todas las propiedades y equipos se presentan
al costo histdérico menos depreciacién y amortizacion acumulada. E| costo histdrico
incluye el gasto que es directamente atribuible a la adquisicién de los bienes.

Los costos subsiguientes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen
como un activo separado, segun corresponda, sélo cuando existe la probabilidad que el
beneficio economico asociado al bien retorne a la Compariia y el costo del bien pueda
ser registrado de una forma confiable. Los costos considerados como reparaciones y
mejoras son cargadas al estado consolidado de resuitados durante el periodo financiero
en el que se incurren,
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0

(k)

)

(m)

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

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

La vida utit y valor residual de los activos es revisada, y ajustada si es apropiado, a la
fecha de balance de situacién consolidado.

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

Deterioro de Activos

Los valores en libros de los activos de la Compafiia son revisados a la fecha del
balance de situacion consolidado para determinar si existe un deterioro en su valor. Si
dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacién. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se
reconoce como gasto en el estado consolidado de resultados.

Titulos de Deuda Emitidos y Financiamientos Recibidos

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

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, mas los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de
interés efectiva.

Acciones preferidas

La Compaiiia clasifica las acciones preferidas como parte de su patrimonio, debido que
tiene total discrecion de su redencién y declaracién de dividendos. El pago de los
dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

Ingresos y Gastos por Intereses '
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de

resultados para todos los instrumentos financieros utilizando el método de interés
efectivo.
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(n)

(o)

(r)

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un
activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la
vida esperada del instrumento financiere o, cuando sea apropiado, por un periodo mas
corto, con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. Cuando se calcula la
tasa de interés efectiva, la Compaiiia estima los fiujos de caja considerando todos los
términos contractuales del instrumento financierc (por ejemplo, opciones de prepago)
pero no considera pérdidas de crédito futuras. El calculo incluye todas las comisiones y
cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la
tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o descuentos.

Ingresos por Honorarios y Comisiones

Las comisiones sobre préstamos se reconocen directamente a ingreso debido a que los
costos asociados al otorgamiento de prestamos se aproximan al ingreso por comision;
adicionalmente, los préstamos estan sustancialmente sujetos a titularizacién por medio
de fideicomisos no garantizados por la Compasfia, por lo cual permanecen un corto
tiempo en los libros de la Compafiia. Los honorarios y otras comisiones sobre
préstamos son reconocidos como ingreso bajo el método de efectivo debido a su
vencimiento a corto plazo. EIl ingreso reconocido bajo el método de efectivo no es
significativamente diferente del ingreso que seria reconocido bajo el método de
acumulacién.

Las comisiones de préstamos estan incluidas como ingresos por comisién de préstamo
en el estado consolidado de resultados. Una subsidiaria de la Compafia percibe
ingresos recurrentes por sus servicios de administraciéon de los créditos que han sido
titularizados a fideicomisos. Estos ingresos son calculados mensualmente en base al
saldo insoluto a capital de los créditos de cada emisién de bonos hipotecarios y
personales, los cuales son pagados de forma mensual y trimestral.

Informacién de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible de la Compadia que se
encarga de proporcicnar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno economico en particular y que esta sujeta a
riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio. Un
segmento geografico se encarga de proporcionar productos o servicios dentro de un
ambiente econdmico particular y estan sujetos a riesgos y los retornos que son
diferentes de los segmentos que operan en otros ambientes econdmicos.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto estimado a pagar sobre la renta
gravable del afo, utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del balance de
situacién consclidado y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.

14




M

-

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

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

(q)
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El impuesto sobre |a renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afios futuros, que resuitan de diferencias temporales entre los saldos en
libros de activo y pasivo para fines de reportes financieros y los saldos para propésitos
fiscales, utilizando las tasas impositivas aprobadas o sustancialmente aprobadas a la
fecha del balance de situacién consolidado. Estas diferencias temporales se esperan
reversar en fechas futuras. Los activos de impuesto diferido son reversados hasta el

puntc en que ya no sea probable, que se vaya a realizar el efecto impositivo
relacionado,

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

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

Reaseguros
El ingreso por reaseguros se acumuia sobre una base mensual, en base a los riesgos
asumidos y las primas suscritas relacionadas.

Uniformidad en la Presentacién de Estados Financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros consolidados.

Algunas cifras en los estados financieros consolidados para el periodo comparativo han
sido reclasificadas de conformidad con los cambios en el periodo actual.

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

A la fecha del balance existen nuevas normas, enmiendas e interpretaciones, las cuales
no son efectivas para el afco terminado el 31 de diciembre de 2008, y que por

consiguiente, no han sido adoptadas en la preparaciéon de estos estados financieros
consolidados:

» NIC 1 (Revisada) "Presentacién de Estados Financieros (2007)” - Efectiva 1 de enero
de 2009

e Enmiendas a NIC 32 "Instrumentos Financieros: Presentacion” y NIC 1 “Presentacion
de Estados Financieros — Instrumentos Financieros con Condicién de Put y
Obligaciones que surgen en una Liquidacién” - Efectivas el 1 de enero de 2009

» NIC 23 (Revisada) - “Costos de Endeudamiento” - Efectiva 1 de enero de 2009

s NIC 27 (Enmendada) “Estados Financieros Consolidados y Separados” - Efectiva el 1
de julio de 2009 '

» Enmienda a NIIF 2 “Pago Basados en Acciones” — Condiciones que Consolidan la
Concesién y Cancelaciones” - Efectiva el 1 de enero de 2009

o NIIF 3 (Revisada)} “Combinacion de Negocios (2008)” - Efectiva el 1 de julio de 2009

* NIIF 8 — “Segmentos operativos” - Efectiva 1 de enero de 2009
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Notas a los Estados Financiercs Consolidados

(3)

Administracion.de Riesgos en los Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o un instrumento de capital en otra entidad. Las
actividades de la Compania se relacionan con el uso de instrumentos financieros incluyendo
derivados y, como tal, el balance de situacion se compone principalmente de instrumentos
financieros.

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

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

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

Riesgo de Crédito:

Es el riesgo en que el deudor o emisor de un activo financiero propiedad de la Compafiia no
cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia hacer a la Compariia de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compafiia
adquirio el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, la Compafila ha formulado para su cumplimiento un Manual
de Politicas de Crédito que mitigue este riesgo. Estas Politicas de Crédito establecen los
términos y condiciones que debe cumplir cada préstamo otorgado por la Compaiiia.
Adicionalmente, la Compafiia cuenta con un Departamento de Crédito que analiza cada
solicitud de préstamo, realiza las investigaciones pertinentes, valida y certifica el
cumplimiento de las Politicas de Crédito y presenta y sustenta dicha solicitud ante el Comité
de Crédito. El Comité de Credito asignado por la Junta Directiva vigila el cumplimiento de las
Politicas de Crédito de cada préstamo aprobado.

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

s Formulacion de Foliticas de Crédito:
Actualmente la Compafia cuenta con un manual de Politicas de Crédito el cual establece
los términos y condiciones bajo los cuales se otorgan los préstamos de la Compaifiia.
Estas Politicas de Créditos son revisadas y actualizadas tomando en cuenta el entorno
macroeconémico del pais, la experiencia que la Compafiia ha mantenido en su propia

cartera de préstamos y las tendencias y practicas de la industria en la cual se
desempefa la Compaiiia.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Administraciéon de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacién

Establecimiento de Limites de Autorizacion:.

La Compafiia ha establecido limites maximos de otorgamiento de préstamos que
ascienden a US$80,000 para préstamos hipotecarios y US$17,000 para préstamos
personales. Adicionalmente, cada solicitud de préstamo debe llevar ta aprobacién de un
minimo de dos miembros del Comité de Crédito, el cual lo compone el Gerente General,
el Vicepresidente Ejecutivo de Negocios, el Gerente de Pais, el Vicepresidente de
Activos y Cobros, el Gerente de Crédito y el Oficial de Crédito.

Limites de Concentracion y Exposicion:

La plataforma tecnologica de la Compafiia permite definir niveles de concentracién de los
clientes dentro de su cartera; en la actualidad se estd trabajando en definir limites
adicionales de concentracion y exposicion en base a los perfiles del cliente.

Desarrollo y Mantenimiento de Evaluacién de Riesgo:

La unta Directiva de la Compariia establecié un Comité de Cobros el cual se relune de
forma mensual para evaluar los perfiles de crédito de los clientes que han caido en
morosidad durante el mes inmediatamente anterior a la fecha de la reunién. El objetivo
de esta reunién es evaluar tendencias y comportamientos de los clientes que han caido
en morosidad y evaluar las Politicas de Crédito para hacer las recomendaciones de
ajustes pertinentes a las mismas.

Revisién de Cumplimiento con Politicas:

La revision del Cumplimiento de Politicas de Crédito recae en el Departamento de
Crédito el cual revisa y analiza cada solicitud de préstamo y en el Comité de Crédito que
evalla y aprueba las solicitudes de préstamos. Adicionalmente, la Junta Directiva
establecié un Departamento de Auditoria Interna, el cual audita de forma mensual un
porcentaje de los casos desembolsados en el mes inmediatamente anterior a la fecha de
la revisién. El objetivo es asegurar el cumplimiento en cada préstamo auditado de los
lineamientos establecidos en las Politicas de Crédito, Politicas de Tramitacién y Politicas
de Legal.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion
La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros de la Compafia que estan expuestos

al riesgo de crédito y su correspondiente evatuacién:

Préstamos
2008 2007

Deterioro Individual:

Grado 6: Deteriorado 527.814 495,074
Deterioro Colectivo:

Grado 6: Deteriorado 0 0

Provisidn por deterioro (215,638) (127,733)
Saldo deteriorado neto 312,176 367,341
Moroscs sin deterioro;
Grado 2: Riesgo bajo

01 - 30 dias 13,387,269 7,833,424

31 - 60 dias 6,714,063 3,075,456
Grado 3 a 5: Lista de vigilancia

61 — 90 dias 3,139,384 1,245,090

91 - 120 dias 279,337 248,529
121 — 150 dias 216,493 248,586
151 — 180 dias 172.422 44 250
Saldos morosos sin deterioro 23,908 968 12,695,335
No morosos sin deterioro:

Grado 1: Corriente 231.495.338 172,856,264
Total en libros 255,716,482 185,918,940

ta Compania al 31 de diciembre de 2008, mantiene en clasificacidon no morosos sin deterioro
las inversiones y depdsitos en bancos por la suma de US$24,229757 (2007:
US$16,359,080) y US$17,980,020 (2007: US$12,510,730), respectivamente.

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

Grado 1: Préstamos con saldos corrientes
Grado 2: Con morosidad de 1 a 60 dias
Grado 3: Con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Con morosidad de 91 a 120 dias
Grado 5: Con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Con morosidad mayor a 180 dias
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3) Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion
Tal como se detalld en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicién de riesgo e
informacton de los activos deteriorados y las premisas utilizadas para estas revelaciones son
las siguientes:

o  Deterioro en préstamos:
El deterioro para los préstamos, se determina considerando el monto de principal e
intereses de acuerdo al término contractual de los préstamos. Estos préstamos son

evaluados en el grado 6 que es el sistema de evaluacion de riesgo de crédito de la
Compaiiia.

e Morosidad sin deterioro de los préstamos:
Préstamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan
morosos, pero contractualmente la Compafiia no considera que exista una pérdida por
deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos adeudados a la
Compafia. Generalmente, los préstamos en esta condicién son clasificados en un
gradode 2 a &.

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

La Compafia mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades y otras garantias sobre este activo. Las
estimaciones del valor razonable estdn basadas en el valor del colateral segln sea el periodo

de tiempo del crédito y generalmente no son actualizadas excepto si el crédito se encuentra
en deteriore en forma individual.

El valor estimado de las garantias hipotecarias y otras garantias hipotecarias sobre los
préstamos ascendian aproximadamente a U3$349,589,511 (2007: US$238,808,390).

La Compafia monitorea la concentracién de riesgo de crédito por sector y ubicacion
geografica. El anilisis de la concentracién de los riesgos de crédito a 1a fecha de los estados
financieros consoclidados es la siguiente:

Préstamos Inversiones Depdsitos en hancos
008 2007 2008 2007 2008 2007
Concentracion por Sector:
Préstamos hipotecarios 228,798,582 161,822,879 0 0 4] 0
Préstamos personales 27,133,538 24,223,794 0 0 0 0
Ctros sectores Q Q 24229359 16,359.080 17,980,020 12,510,730

255932120 186046673 24229359 16350080 17980020 12510730

Concentracion Geografica

Panama 175,705,401 116,719,386 24,229 359 16,358,080 16,144,663 8,632,185
El Salvador 80,226,719 69,327,287 0 0 1,742,805 3,878,645
Colombia Q 0 0 0 92,652 0

255932120 186046673 24220359 16350080  17.980.020 12510730

Las concentraciones geograficas de préstamos, inversiones y depésitos con bancos estan
basadas, en la ubicacién del deudor y emisor.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuaciéon

Riesgo de Liquidez:

Consiste en el riesgo que la Compafiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones por
causa, entre otros, del deterioro de la calidad de Ia cartera de préstamos, la reduccion en el
valor de las inversiones, |la excesiva concentraciéon de pasivos en una fuente en particular, el
descalce entre actives y pasivos o la falta de liquidez de los activos.

Administracion del Riesgo de Liquidez

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

A continuacion, se presenta un analisis de los vencimientos remanentes de los activos y
pasivos financieros de la Compafiia:

Hasta Mas de
2008 1 afio 1 afio Total

Activos:

Efectivo 3,530 0 3,530
Depésitos en bancos 17,980,020 0 17,980,020
Inversiones en valores 0 24,229,359 24,229 359
Préstamos por cobrar 0 255932120 255,932,120
Total de activos 17,983,550 280,161,479 298,145,029
Pasivos:

Valores comerciales negociables 130,314,000 0 130,314,000
Obligaciones negociables 3,364,000 0 3,354,000
Financiamientos recibidos 52,699,262 86,721,667 139,420,929
Valores vendidos bajo acuerdo de

recompra 5,000,000 Y; 5,000,000
Total de pasivos 191,377,262 86,721,667 278,098,929
Contingencias 4,218 006 0 4.218.006
Margen de liquidez neto (77.611.718) 193439812  _15828004

Hasta Mas de
2007 1 afo 1 afio Total

Activos:

Efectivo 3,200 0 3,200
Depésitos en bancos 12,510,730 0 12,510,730
Inversiones en valores 0 16,359,080 16,359,080
Préstamos por cobrar ¢] 186,046,673 186,046 673
Total de activos 12,513,930 202,405,753 214,919 683
Pasivos:

Valores comerciales negociables 99,175,000 0 99,175,000
Financiamientos recibidos 55,904 071. 50,770,929 106,675,000
Total de pasivos 155,079,071 50,770,929 205.850.000
Contingencias 16,612,465 0 16,612,465
Margen de liquidez neto (159.177 606) 151,634 824 {7,542, 782)
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Notas a los Estados Financieros Consclidados

(3

Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacién

La Compafiia se dedica a generar y titularizar préstamos hipotecarios y personales, por
consecuencia no se mantiene en libros los activos por un periodo mayor a tres afios. Como
lo demuestran las dos Ultimas titularizaciones de préstamos para constituir el Primer
Fideicomiso de Bonos de Prestamos Perscnales, los cuales tenian un promedio de 24.19
meses en el momento de su venta en libros, y el Noveno Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios, los cuales tenian un promedio de 26.82 meses en libros . En el afio
2007, las hipotecas del Octavo fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios tenian un
promedio de 17.65 meses en el momento de su venta en libros.

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

Riesgo de Mercado:

Es el riesgo en que el valor de un activo financiero de la Compariia se reduzca por causa de
cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario y otras variabies
financieras, asi como la reaccion de los participantes de los mercados de valores a eventos
politicos y economicos.

Riesgo de Tasa de Interés:

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

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

La tabla que aparece a continuacion resume la exposicion de la Compaliia a los riesgos de la
tasa de interés. Los activos y pasivos de la Compafiia estan incluidos en la tabla a su valor
en libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva fijacion de tasa
contractual o las fechas de vencimiento.

Hasta Mas de No generan
2008 4 afio 1 afio interés Total

Activos:

Depdsitos en bancos 6,057,168 0 11,922,852 17,980,020
Inversiones en valores 15,142,022 9,087,337 0 24,229 359
Préstamos 255,832,120 0] 0 255,832 120
Total de activos 277,131,310 9,087,337 11922852 298,141,499
Pasivos:

Valores comerciales negociables 130,314,000 0 0 130,314,000
Obligaciones negociables 3,364,000 0 0 3,364,000
Financiamientos recibidos 139,420,928 t] 0 139,420,929
Valores vendidos bajo acuerdo de

recompra 5,000,000 1] a 5.000,000
Total de pasivos 278,098,929 c 0 278,098,929
Sensibilidad neta de tasa de interés — (967619 9,087,337 11,922 852 20,042,570
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(3} Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacion

Hasta Mas de No generan
2007 1.ano 1 afio interés Total

Activos:

Depositos en banco 3,088 0 12,507,642 12,510,730
Inversiones en valores 13,950,000 2,409,080 0 16,359,080
Préstamos 186,046 673 0 0 186,046,673
Total de activos 199,999,761 2,409,080 12,507,642 214,916,483
Pasivos:

Valores comerciales negociables 99,175,000 0 0 89,175,000
Financiamientos recibidos 106,675,000 0 0 106,675,000
Total de pasivos 205,850,000 0 0 205850000

Sensibilidad neta de tasa de interés —(5850239) 2,409,080 12507642  _9,066,483

La Companiia obtiene sus fondos, principalmente, con pasivos cuyas tasas de interés fluctdan
de las siguientes maneras: 1) Tasas variables ajustadas trimestralmente segin un indice
determinado por fa Superintendencia de Bancos de Panama. 2) Tasas fijas por periodos no
mayores de un (1) afo. 3) Tasas variables segln fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
mensualmente, trimestraimente o semestralmente. Adicionalmente, La Compania ha entrado
en contratos derivados “swap” para fijar los pasivos flotantes al LIBOR por periodos de uno y
tres afios. (Véase nota 21)

Las tasas de interés devengadas por los activos de La Compafiia son tasas variables que
fluctdan de las siguientes maneras: 1) Tasas ajustados trimestralmente segun fluctuaciones
en la Tasa de Referencia de Panama. 2) Tasas ajustados segun determine La Compaiiia, de
tiempo en tiempo en base al costo de los pasivos de La Compaiiia.

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

Categoria de Pasivo 008 2007
Tasas variables ajustados trimestralmente segin un indice determinado por
la Superintendencia de Bancos de Panama 25,000,000 21,500,000
Tasas variables segun fluctuaciones en la tasa LIBOR ajustadas
mensualmente, trimestralmente o semestralmente. 119,420,929 85,175,000
Tasas fijas por periodos no mayores de un (1) afio (VCNs y Obligaciones
negociables). 133,678,000 _99,175.,000
278,008,929 205,850,000
Categoria de Activo 2008 2007
Tasas variables ajustados trimestralmente seglin un indice determinado por la
Superintendencia de Bancos de Panama 113,808,720 72,911,643

Tasas ajustados segun determine La Compania, de tiempo en tiempo en base
al costo de los pasivos de la Compaiiia 142.033.400 113.135.030

255,932,120 186,046,673

En general, la posicion del riesgo de tasa de interés estd manejada directamente por la
Tesoreria de la Comparia con el fin de eliminar o minimizar la sensibilidad entre
fluctuaciones de tasas de interés entre activos y pasivos financieros.
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(3)

Administracion de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacién

Riesgo Operacional:

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas
con los procesos de la Compafia, de personal, tecnologia e infraestructura y de factores
externos que no estén relacionados a riesgos de créditos y liquidez, tales como los que
provienen de requerimientos legales y reguiatorios. El objetivo de la Compariia es el manejar
el riesgo operacional, buscando evitar pérdidas financieras y dafios en la reputacién de la
Companiia.

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

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

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

« Aspectos sobre la adecuada segregacidon de funciones, incluyendo la independencia en
la autorizacion de transacciones.

Requerimientos sobre el adecuado monitoreo y reconciliacién de transacciones.
Cumplimento con los requerimientos regulatorios y legales.

Documentacion de controles y procesos.

Reporte de pérdidas en operaciones y las propuestas para la solucion de las mismas.
Desarrollo del plan de contingengcia.

Desarrollo de entrenamiente al personal de la Compafiia.

Aplicacion de normas de ética en el negocio.

Desarrollo de actividades para mitigar el riesgo, incluyendo politicas de seguridad.

Estas politicas establecidas por la Compafia, estan soportadas por un programa de
revisiones periddicas, las cuales estan vigiladas por el departamento de auditoria interna; jos
resultados de estas revisiones son discutidas con el personal encargado de cada unidad de
negocio para su accidén correctiva.

Administracién de Capital

La politica de la administracién es de mantener una estructura de capital sélida. El total det
capital en acciones comunes emitidas y en circulacién al 31 de diciembre de 2008 es de
US$8,513,600 (2007: US$8,500,000); y el de acciones preferidas es de US$9,858,943.

El 24 de junio de 2008, la Compaidia realizé una emision publica de acciones preferidas no
acumulativas serie A, por un total de hasta 100,000 acciones por un vaior nominai de cien
ddlares (US$100.00) cada una, registradas en la Comision Nacional de Valores de Panama y
listadas en |la Bolsa de Valores de Panama.
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(4)

(5)

Administracién de Riesgos en los Instrumentos Financieros, continuacién _

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

garantizar el cumplimiento de obligaciones a los tenedores de instrumentos financieros de
mercado.

La Junta Directiva al término de cada periodo fiscal, evalla los resultados luego de deducir el
impuesto sobre la renta, para determinar la participacién a ejecutivos y distribucion de
dividendos de haber. La Compafia hasta el momento no ha pagado dividendos a sus
accionistas comunes. Para el 31 de diciembre de 2008, las utilidades retenidas eran de
US$7,067,742 (2007 US$5,074,972).

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
El balance de situaciéon consolidado y el estado consolidado de resultados incluye saldos y
transacciones con partes relacionadas, las cuales se resumen asi:

Compaiiias Relacionadas

2008 2007

Activos:

Cuentas por cobrar relacionadas 93012 __ 69350
Pasivos:

Valores comerciales negociables 10,000,000 10,000,000
Cuentas por pagar relacionadas 41,405 0
Otros ingresos {gastos):

Comision por fianza de garantia _(411,259) (278,136)
Reaseguros asumido __ 967351 _ 867952

Transacciones con Directores vy Ejecutivos

Al 31 de diciembre de 2008, la Compafiia ha pagado dietas por US$9,600 (2007: US$9,400)
a los Directores que asisten a las sesiones de Junta Directiva, y salario y otros beneficios a
los Ejecutivos por US$447 987 (2007; US$166,268).

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacidn para propésitos de
conciliacién con el estado de flujos de efectivo consolidado:

2008 2007
Efectivo 3,530 3,200
Depdsitos a la vista 11,831,403 12,510,730
Depésito de ahorro 1,000,610 0
Depésitos a plazo fijo 5,048,007 0

Efectivo y equivalentes de efectivo en el

estado de flujos de efectivo consolidado 17,983,650 12,513.930

Los depdsites a plazo fijo por US$5,048,007 tienen vencimientos menores a un mes y tasas
de interés entre 0.25% y 8.05%.

Adicionalmente, la Compafiia mantiene una cuenta de ahorro por US$1,000,610 a una tasa
de interés de 2.00%.
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Cuentas e Intereses por Cobrar
A continuacién se presenta un detalle de las cuentas e intereses por cobrar:

2008 2007
Cuentas por cobrar:
Clientes 523,407 823,420
Empleados 49,732 53,435
Varios 371,157 429 656

944 206 1,306,511

Intereses por cobrar; '
Clientes 737,437 547 437

Bono hipotecario y personal 977,974 654,681
Bono estatal 4,992 4,992

1720403 1,207,110
2.664.699 2513621

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

2008 2007
Préstamos:
Personales 27,133,538 24,223,794
Hipotecarios residenciales - 228,798,582 161.822.879
255,932,120 186,046,673
Menos provision para pérdidas en préstamos (215,638) (127,733)

255,716,482 185,918,940

Al 31 de diciembre de 2008, la Compafia mantenia préstamos hipotecarios por
US$196,990,695 (2007: US$149,286,420) en garantia de obligaciones contraidas o por
centraer con instituciones financieras (Véase nota 12).

Al 31 de diciembre de 2008, las tasas de interés anual que devengaban los préstamos
oscilaban entre 0.00% y 5.25% (2007: 0.50% y 5.25%) mas un subsidio del Gobierno de
Panama (véase nota 17) que oscila entre 1.25% y 6.50% (2007: 1.25% y 6.50%), los
prestamos que no estan bajo Ia ley de intereses preferenciales devengan intereses que van
del 6.50% a 11.00% (2007: 6.75% al 11.00%) y los prestamos personales devengan
intereses que van del 9.00% a 18.00% (2007: 9.00% al 18.00%)

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

2008 2007
Saldo al inicio del afio 127,733 262,683
Provisién cargada a gastos 302,806 50,500
Préstamos castigados (214 .901) (185.450)
Saldo al final del afio 215,638 127,733
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Préstamos, neto, continuacion

En el afio 2008, la Compafiia transfiri6 saldos de su cartera de préstamos hipotecarios
residenciales para la constitucion del Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios por un monto de US$12,500,188; adicionalmente, transfirié saldos de su cartera

de préstamos personales para la constitucién del Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Personales por un monto de US$7,984,939.

Durante el afio 2007, la Compaiiia transfirid saldos de su cartera de préstamos hipotecarios
residenciales para la constitucion del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios por un monto de US$90,000,076.

Los saldos transferidos no generaron ganancia ni pérdida en la transaccién. Sin embargo, la
Compania devenga ingresos por administracion fiduciaria de los fideicomisos constituidos en
beneficio de terceros. A partir de la constitucion de los referidos fideicomiso, los préstamos
hipotecarios residenciales y personales transferidos no se incluyen en el balance de situacion
consolidado de la Compafia como activos propios, excepto los bonos que las subsidiarias de
la Compariia retengan como disponibles para la venta (ver nota 8).

Inversiones en Valores

La Compafiia mantiene una cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2008, por un valor
de US$24,229,359 (2007: US$16,359,080). Estas inversiones estan clasificadas de la
siguiente forma:

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

2008 2007
Valor Costo Valor Costo
Razonable Amortizado Razonable Amortizado .

Bonos del Primer Fideicomiso -~

préstamos personales 5,525,000 5,525,000 0 0
Bonos del Octavo Fideicomiso -

préstamos hipotecarics 12,450,000 12,450,000 13,950,000 13,950,000
Bonos del Noveno Fideicomiso —

préstamos hipotecarios 2,692,022 2,692,420 0 0

Total 20667022 20667420 13,950,000 13,950,000

La Compafiia adquiric durante el primer trimestre del afio 2008, Bonos Serie A y Serie B
emitidos por el Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios con vencimiento el
31 de diciembre de 2022. Adicionalmente, en el cuarto trimestre del afio 2008, adquirié
Bonos Serie A y Serie B emitidos por el Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Personales con vencimiento el 15 de julio de 2012. Durante el afio 2007, adquirié Bonos
Serie B emitidos por el Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios con
vencimiento el 19 de diciembre de 2036, de los cuales US$7,000,000 se mantienen en
garantia sobre operaciones de valores vendidos bajo acuerdo de recompra. (Véase nota 13).

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2008, la Compafia vendié inversiones
por un monto de US$4,957,581, las cuales no generaron ganancias ni pérdida.
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Inversiones en Valores, continuacién
El rendimiento del bono del Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales es fijo
cuya tasa para los bonos Serie A es de 7% y los bonos Serie B es 10%.

El rendimiento del bono del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios es
ajustable de acuerdo a tasas de interés para préstamos hipotecarios publicadas por la
Superintendencia de Bancos de Panama menos 1%. Durante el afic 2008, la tasa promedio
de interés fue de 5.6875% (2007: 5.9167%).

Los bonos Serie A y Serie B del Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
contemplan una tasa de interés minima de 6.1875% y 6.4375%, respectivamente. La Tasa
de Interés Serie A y la Tasa de Interés Serie B estan indexadas a fluctuaciones anuales en la
Tasa indice. La "“Tasa Indice” significa la tasa activa para activos con plazos de mas de un (1)
afio para el afio calendario inmediatamente anterior a la Fecha de Determinacién de la Tasa
de Interés segun sea establecida por el Banco Central de Reserva de E! Salvador,
redondeada al 0.0625% mas cercano. Durante el afio 2008, la tasa promedio de interés fue
de Serie A 6.1875% y Serie B 6.4375%.

Inversiones a Valor Razonable a través de Resultados

Estas inversiones se componen por intereses residuales que ha retenido la Compafiia como
parte de la titularizacion de sus carteras. Al 31 de diciembre, estas inversiones se detallan
de la siguiente manera:

2008 2007
Vaior Valor
Razonable Costo Razonhable Costo

Primer Fideicomiso — préstamos

perscnales 142,008 142,008 0 0
Octavo Fideicomiso — préstamos

hipotecarios 2,674,010 2,106,897 2,106,897 2,108,897
Noveno Fideicomiso — préstamos

hipotecarios 438 487 512 800

Total 3.254.505 2,761,705 M ;i;ﬂ_i.ﬂ_al

Estos valores fueron determinados mediante el descuento flujos futuros de las comisicnes
como fiduciario y de incentivo que recibira la Compafia de estos fideicomisos. Se estima
que la realizacién de estos valores sera de 4 afos para el Primer Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Personales y 30 afios para el Octavo y Noveno Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios.

Inversiones Mantenidas hasta su Vencimiento:

La Compadia mantiene bonos de la Republica de Panama& con un valor nominal de
US$225,000 los cuales estan registrados a su costo amortizado de US$212,832 (2007:
US$212,183) y con un valor razonable de US$245,250 (2007 US$292,500). Estos bonos
tienen una tasa de interés del 8.875% (2007: 8.875%) y con vencimiento el 31 de diciembre
de 2027. Estos bonos se mantienen en el Banco Nacional de Panama a disposicién de la
Superintendencia de Bancos de Panama, para garantizar el adecuado cumplimiento de las
obligaciones fiduciarias de la Compaiiia.

27




AR

==

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(8) Inversiones en Valores, continuacién

La Compaiiia también mantiene como parte de su cartera de inversiones, los aportes de

capital realizados para la constitucion de 10 fideicomisos (2007:

8) utilizados para las

titularizaciones de carteras de préstamos que realiza la Compania las cuales ascienden a
US$95,000 (2007: US$90,000). Estas inversiones se mantienen registradas al costo.

(9) Mobiliario, Equipo y Mejoras

El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad se resumen a continuacién:

Equipode Equipe Mejorasala

2008 Inmueble Mobiliario oficina rodante propiedad Total
Costo:
Al inicio del afio 0 371,823 845,205 140,399 560,432 1,917,859
Compras 0 152,927 242 881 195,548 314,143 905,499
Ventas y descartes 0 (733) 0 (80,376) {91.080) _(182,189)
Al final dei afio 0 524017 1.088.086 245 571 783495 2.641,169
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 0 158,771 486,950 112,100 177,903 935,724
Gasto del afio 0 47,057 187,502 31,461 66,415 332,435
Ventas y descartes 0 {515) 0 (80.985) (74.472) _(155.972)
Al final del afio 0 205313 674,452 62,576 169,846 1,112,187
Saldos netos — 0 318704 413634 182995 613,649 1528982

Equipode Equipo

2007 Inmueble Mobiliario oficina rodante
Costo:
Al inicio del afio 136,500 329,217 691,162 140,399
Compras 0 54,354 245,050 0
Ventas y descartes (136.500) (11,748) _ (91.007) 0
Al final del afio 0 371,823 _ 845205 140,399

Depreciacién acumulada:

Mejoras Total

416,920 1,714,198
162,058 461,462

(18,546) _(257.801)
560432 1,817.859

Al inicio del afio 10,533 129476 425,347 89,565 147,028 801,949
Gasto del afio 3,159 39,793 150,483 22,535 48,582 264,532
Ventas y descartes {13.692) {10,498) _ (88,860) 0 (17.707) _(130.757)
Al final del afo 0 158,771 __ 486,950 112,100 177,903 _ 935,724
Saldos netos — 0 _213052 __ 358,255 —28.299 382,529 _982.135

(10) Obligaciones Negociables

La Compafiia tiene autorizado por la Superintendencia de Valores de El Salvador un plan

rotativo de hasta US$35,000,000 en Obligaciones negociables (Papel

Bursatil) los cuales se

encuentran respaldados con el crédito general de la Compafia y una fianza solidaria de

Grupo ASSA, S A,

Tipo Tasa de interés Vencimiento
Tramo 1 4.75% Mayo, 2009
Tramo 2 5.25% Julio, 2009
Tramo 3 5.25% Julio, 2009

Menos: gastos prepagados por cada emision
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{11) Valores Comerciales Negociables (VCNs)
La Compafiia tiene autorizado por la Comision Nacional de Valores de Panama planes
rotativos de hasta US$150,000,000 en VCNs los cuales se encuentran respaldados con el
credito general de la Compafifa y una fianza solidaria de Grupo ASSA, S. A.

2008
Tipo JTasa de interés Vencimiento Valor
Serie CM 5.75% Enero, 2009 3,000,000
Serie CN 5.50% Enero, 2009 6,110,000
Serie BAG 3.75% Febrero, 2009 2,250,000
Serie DA 4.75% Febrero, 2009 5,000,000
. Serie DD 4.75% Febrero, 2009 1,900,000
Serie DB 4.75% Marzo, 2009 4,000,000
Serie DC 4.75% Marzo, 2009 7,000,000
Serie DE 4.75% Marzo, 2009 5,000,000
Serie DF 4.75% Abrit, 2009 1,875,000
Serie BAD 4.38% Abril, 2009 1,000,000
Serie BAE 4.38% Abril, 2009 2,440,000
Serie DG 4.75% Abril, 2009 5,340,000
Serie DH 4.75% Mayo, 2009 2,310,000
Serie AT 4.19% Mayo, 2009 4,000,000
Serie DI 4.75% Mayo, 2009 1,175,000
Serie CO 4.75% Mayo, 2009 1,700,000
Serie DJ 4.75% Mayo, 2009 356,000
Serie DK 4.625% Mayo, 2009 1,044,000
Serie CP 4.625% Mayo, 2009 1,000,000
Serie AU 4.375% Junio, 2009 2,000,000
Serie BX 4.75% Junio, 2009 5,000,000
Serie BY 4.75% Junio, 2009 5,000,000
Serie L 4.38% Julio, 2009 1,000,000
Serie BZ 4.75% Julio, 2009 1,993,000
Serie BAA 4.75% Julio, 2009 6,000,000
Serie BAB 4.75% Julio, 2009 1,530,000
Serie BAC - 4.75% Julio, 2009 1,000,000
Serie BAF 4.75% Julio, 2009 2,589,000
Serie BAH 4.75% Agosto, 2009 5,000,000
Serie CQ 4.75% Agosto, 2009 1,000,000
Serie AS 4.75% Agosto, 2069 6,889,000
Serie J 4.75% Septiembre, 2009 6,138,000
Serie CR 4.75% Septiembre, 2009 1,000,000
Serie AV 4.75% Septiembre, 2009 2,000,000
Serie AW 4.75% Septiembre, 2009 4 207,000
Serig AX 4.75% Septiembre, 2009 2,464,000
Serie K 4.75% Octubre, 2009 2,000,000
Serie AY 4.75% Octubre, 2009 1,005,000
Serie AZ 4.75% Octubre, 2009 1,000,000
Serie CS 5.25% Noviembre, 2009 2,580,000
Serie CT 5.25% Noviembre, 2009 3,058,000
Serie BAI 5.50% Diciemnbre, 2009 4,004,000
Serie CU 5.50% Diciembre, 2009 5,347,000
130,314,000
Menos: gastos prepagados por cada emision (291,574)
130,022 426
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(11) Valores Comerciales Negociables (VCNs), continuacion

Tipo

SerieH
Serie |
Serie AJ
Serie AK
Serie AL
Serie AM
Serie AN
Serie AQ
Serie AP
Serie AQ
Serie AR
Serie BM
Serie BO
Serie BP
Serie BQ
Serie BR
Serie BS
Serie BT
Serie BU
Serie BV
Serie BW
Serie CD
Serie CE
Serie CF
Serie CG
Serie CH
Serie CI
Serie CJ
Serie CK

Tasa de interés

6.25%
6.00%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.25%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.25%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.50%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%
6.00%

2007

Vencimiento

Enero, 2008
Septiembre, 2008
Enerp, 2008
Marzo, 2008
Marzo, 2008
Abril, 2008

Abril, 2008
Agosto, 2008
Octubre, 2008
Octubre, 2008
Cctubre, 2008
Marzo, 2008
Abril, 2008

Abril, 2008

Junig, 2008
Junio, 2008

Julio, 2008

Julio, 2008

Julio, 2008
Agosto, 2008
Septiembre, 2008
Enero, 2008
Mayo, 2008
Agosto, 2008
Septiembre, 2008
Cctubre, 2008
Noviembre, 2008
Noviembre, 2008
Diciembre, 2008

Menos: gastos prepagados por cada emision

30

Valor

5,000,000
5,000,000
2,337,000
150,000
3,500,000
5,000,000
350,000
9,000,000
5,222,000
1,000,000
1,855,000
6,000,000
5,000,000
5,400,000
4,997,000
5,000,000
4,000,000
1,000,000
2,500,000
5,000,000
350,000
5,950,000
464,000
1,000,000
1,000,000
50,000
5,000,000
7,950,000
100,000
89,175,000
_{241,678)
98,933,322
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(12) Financiamientos Recibidos
Los financiamientos recibidos se resurmen a continuacién:

Linea de crédito para capital de trabajo per US$25,000,000, con vencimiento
cada 12 meses renovables a opcién de ias partes y tasa de interés anual
Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 25,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$5,250,000, con vencimiento
cada 12 meses renovable a opcion de las partes y tasa de interés anual

Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 3,750,000

Linea de crédite para capital de trabajo por US$6,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcién de las partes y tasa de interés anual
Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 2,680,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$6,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcién de las partes y tasa de interés anual
Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 6,000,000

Linea de crédito para capital de trabajo por US$3,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcién de las partes y tasa de interés anual

Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. 0

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por US$11,000,000, con
vencimiento cada 12 meses renovable a opcion de las partes y tasa de
interés anual Libor mas un margen. 10,899,969

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por US$15,000,000, con
vencimiento cada 12 meses renovable a opcién de las partes y tasa de
interés anual Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos
de hipotecas residenciales. 4,115,960

Linea de crédito rotativa para capital de trabajo por US$8,000,000, con
vencimiento cada 12 meses rencovable a opcién de las partes y tasa de
interés anual Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos
de hipotecas residenciales. 8,000,000

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

Linea de crédito para capital de trabajo por US$25,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcion de las partes y tasa proporcional a las
actividades de la Compafiia, garantizada con cartera de préstamos de
hipotecas residenciales. 25,000,000

200

6,350,000

5,250,000

850,000

750,000

800,000

8,400,000

4,000,000

5,200,000

21,500,000

Sub-total que pasa 90,545,929
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(12) Financiamientos Recibidos, continuacién

(13)

Sub-total que viene

Linea de crédito para capital de trabajo por U$$20,000,000, con vencimiento
en el 2011 y tasa de interés anual Libor mas un margen, garantizado con
cartera de préstamos de hipotecas residenciales.

Linea de crédite para capital de trabajo por U$$9,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcién de las partes y tasa de interés anual

Libor mas un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales

Linea de crédito para capital de trabajo por US$10,000,000, con vencimiento
cada 24 meses renovable a opcidn de las partes y tasa de interés anual
Libor mé&s un margen, garantizada con cartera de préstamos de hipotecas
residenciales. Esta linea de crédito fue cancelada al cierre del periodo.

Linea de crédito para capital de trabajo por US$20,000,000, con vencimiento
de tres afios (2010) y tasa de interés anual Libor mas un margen,
garantizada con cartera de préstamos de hipotecas residenciales

Total de financiamientos recibidos
Menos: gastos iniciales por constitucion de lineas

80,545,929

20,000,000

8,875,000

20,000,000

53,100,000

20,000,000

6,375,000

9,200,000

18,000,000

139,420,929

106,675,000

(144,286) (174.789)
139,276,643 106,500,211
Las tasas de interés anual de los financiamientos recibidos oscilan en un rango de 3.75% a
7.47% (2007; 5.50% a 7.37%).

Grupo ASSA, S. A. es fiador de los financiamientos por pagar de la Compaiiia. Al 31 de
diciembre de 2008, la Compafiia mantenia créditos hipotecarios por US$196,990,695 (2007:

US$149,286,420) en garantia de las obligaciones contraidas con instituciones financieras.
(Véase nota 7)

La obligacion de valores bajo acuerdo de recompra esta garantizada con valores disponibles
para la venta con un valor razonable de US$7,000,000. (Véase nota 8)

Valores Vendidos bajo Acuerdo de Recompra

Al 31 de diciembre de 2008, los valores vendidos bajo acuerdo de recompra ascienden a
US$5,000,000, con vencimiento cada 6 meses y tasa de interés fija anual, garantizada con
bonos serie B del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios.

Estos valores vendidos bajo acuerdo de recompra estdn garantizados con valores
disponibles para la venta con un valor razonable de US$7,000,000. (véase nota 8)

(14) Otros Pasivos
El detalle de los otros pasivos se presenta a continuacion:

2008 2007

impuesto sobre la renta 383,114 464 255
Instrumento financiero derivado 1,216,852 598,585
Intereses acumulados por pagar sobre

financiamientos y otras obligaciones 1,400,224 1,149,482
Cuentas por pagar fideicomisos 245,430 387,972
Reserva para prestaciones laborales y otras

remuneraciones 332,872 475,837
Otros 2,169,150 1,401,136
Total 2.747.642 4478267
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(15) Informacién de Segmentos

La informacion por segmentos de la Compaiiia se presenta respecto de los negocios y ha
sido preparada por la administracion exclusivamente para ser incluida en estos estados

financieros.

Los reportes internos estructurados y producidos regularmente por la

administracion no contemplan la separacién de activos, pasivos, ingresos y gastos
correspondientes a cada segmento de negocios.

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

H:potecas y Prestamos personales en fideicomiso: Dentro de este concepto se recogen
los ingresos por comisiones generadas por la gestién de administracién y cobranzas de
prestamos hipotecarios y personales que le pertenecen a terceros menos los gastos de

operacion de la Compaiiia quien es contratada bajo contratos de administracién para
llevar a cabo dicha funcion.

Hipotecas como activos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos de intereses
menos los costos por financiamiento que generan los préstamos hipotecarios que la
Compaiiia mantiene como activos, mas las comisiones por otorgamiento y la parte
proporcional que corresponde a las comisiones por cobranzas y servicio de reaseguro
obtenidos de la companiia de seguros a la que se le presta el servicio de reaseguro.

Prestamos personales como activos: Dentro de este concepto se recogen los ingresos de
intereses menos los costos por financiamiento que generan los préstamos personales que
la Compania mantiene como activos, mas las comisiones por otorgamiento y la parte
proporcional que corresponde a las comisiones por cobranzas y servicio de reaseguro
obtenidos de la compariia de seguros a la que se le presta el servicio de reaseguro.

Otras inversiones: Dentro de este concepto se recogen los ingresos generados por otras
inversiones de la Compania y los ingresos generados por subsidiaras de la Compaiia
que prestan servicios de asesoria financiera y otros servicios varios.

Hipotecas y
Préstamos
Personales Préstamos
en Hipotecas personales Otras Total
2008 Fideicomiso como activos como activos inversiones Consolidado
Ingresos por intereses 0 13,642 659 3,641,849 1,157,367 18,441,875
Ganancia no realizada en inversiones 0 0 0 492 800 492 800
Gastos de intereses y comisiones 0 12,097,694 1,434 682 1,281,145 14,813,521
Ingresos de comisién neta por
otorgamiento de préstamos 0 1,741,620 490,592 0 2,232,212
Ingresos de comisién por
administracién de fideicomisos 539,562 0 0 0 539,562
Ingreso de comisidn por manejo de
préstamos 475,042 1,628,383 252,846 0 2,356,281
Ganancia por emision de fideicomiso 0 0 0 654,808 654,808
Costo por emisién de fideicomiso 0 0 0 306,405 306,405
Ingresc por reaseguro 345,928 555,541 65,882 0 967,351
Otros ingresos 0 0 o 109,296 109,296
Provisién para pérdidas en préstamos 0 195,831 106,975 0 302,806
Gastos de operaciones 1,032,455 3,852,819 1,888,637 176,273 6,950,184
Depreciacién y amortizacién 49,383 184 285 90,338 8,431 332,435
Utilidad por segmento antes de
impuesto sobre la renta 218,604  __1237.584 —=330.539 _ 642017 3088834
Activas del segmento R | 251,210 602 28791411 26602791 307 604 804
Pasivos del segmento —— 0 231470468 27450402 24512710 283433580
33
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(15) Informacion de Segmentos, continuacion

Préstamos
2007 Hipotecas en Hipoteca personales Otras Total
== fideicomiso como activos  como activas Inversiones Consolidado
Ingreso de Intereses 0 9,532,955 2,242,569 819,401 12,594,925
Gastos de intereses y comisiones 0 9,420,109 1,410,127 952,302 11,782,538
Ingresos de comisién neta por
otorgamiento de préstamos 0 2,685,816 534,547 0 3,220,363
Ingresos de comisién por
administracion de fideicomisos 482,738 o 0 0] 482,739
Ingreso de comisidn por manejo de
préstamos 413,798 1,153,527 333,245 a 1,900,571
Costo neto de emision de
fideicomiso 0 v] 0 311,698 311,698
Ingreso por reaseguro 362,390 439,736 65,826 0 867,952
Otros ingresos 0 0 0 282,022 282,022
Provisién para pérdida en préstamos 0 B,585 41,915 0 50,500
Gastos de operaciones 737,570 2,752,385 1,349,213 125,927 4,965,105
Depreciacién y amortizacion 38,296 146,643 71,884 6,709 264,532
Utilidad por segmento antes del
impuesto sobre ia renta =482 061 —1.484.302 —303.049 (286213  _1.974,199
Activos del segmento e 0 178197733 26,674,899 18,014 455 222 887 187
Pasivos del segmento S 167,823,944 25122113 16 965743 200,911,800
La composicion de los segmentos geograficos se describe de la siguiente forma:
Islas del Total
2008 Panama El Salvador Colombia Caribe Consolidado
Ingreso de Intereses 12,593,216 5,848,659 0 0 18,441,875
Ganancia no realizada en inversiones 492 800 4] 0 0 492 800
Gastos de intereses y comisiones 10,773,034 4,040,487 0 0 14,813,521
Ingresos netos por otorgamiento de
préstamos 1,588,119 644,093 0 0 2,232,212
Ingreso de comisidn por administracién de
fideicomisos 512,487 27,075 0 0 539,562
Ingreso de comisién por manejo de
préstamos 1,503,185 853,096 0 0 2,356,281
Ingreso por reasegure 0 0 0 967,351 967,351
Otros ingresos varios 69,376 39,920 0 0 109,296
Ganancia por emisién de fideicomiso 654,808 0 0 0 654,808
Costlos de emisién de fideicomiso {239,746) (66,659) 0 0 (306,405)
Provision para pérdida en préstamos 143,806 158,900 0 0 302,806
Gastos de operaciones 4,731,133 1,694,968 265,657 258,426 6,950,184
Depreciacidn y amortizacién 259,388 73,047 a 0 332,435
Utilidad por segmento antes del
impuesto sobre la renta —1266784  _1378782 (265 657) 708,925 3,088,834
Activos del segmento 222,089,855  B4.276.0915 680,777 877,257 307604 604
Pasivos del segmento 206871337  75,469.638 22,997 59,548 283,433, 580
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Reptblica de Panama)

(15} Informacion de Segmentos, continuacién

2007 Panama

Ingresos de intereses
Gastos de intereses y comisiones
ingresos netos por otorgamiento de

préstamos

Ingreso de comisién per administracion de

fideicomisos

Ingreso de comisién por manejo de

préstamos

Ingreso por reaseguro

Otros ingresos varios

Provision para pérdida en préstamos
Gastos de operaciones

Depreciacién y amortizacién

Costos neto de emisién de fideicomiso
Utilidad por segmento antes de impuesto

scbre la renta

Activos del segmento
Pasivos del segmento

El Salvador
8,218,174 4,376,751
8,655,416 3127122
1,947,948 634,125

820,218 0
1,416,549 784,833

1] 0

196,374 85,648

0 50,500

3,204,068 1,105,209
211,136 53,396
311,698 0
146915947 75203222
139745043  70.087524

Islas del
Caribe

o oo

0

0
867,952
0
0
655,528

(16) Salarios, Otros Gastos de Personal y Otros Gastos de Operaciones

Total

Consolidado

12,594,925
11,782,538

2,582,073
820,218

2,201,382
867,952
282,022

50,500

4,965,105
264,532
311,698

—1.974,199

222.887 187
200.911.800

Los salarios, otros gastos de personal y otros gastos de operaciones se detallan a

continuacién:

Salarios y otros gastos de personal:

Sueldos, décimo tercer mes y vacaciones

Gastos de representacion
Bonificaciones

Cuotas patronales
Prestaciones laborales

Viajes, vidticos y combustible

Otros

Otros gastos de operaciones:

Alguiler

Publicidad y propaganda
Mantenimiento de equipo
Utiles de oficina

Luz, agua y teléfonos
Cargos bancarios

Otros gastos

35

2008 2007
1,896,422 1,442,412
302,799 195,070
258,583 138,030
380,873 284,173
180,710 161,981
78,989 46,529
194,433 103,151
3,302,809  2.361.346
329,914 215,278
542,994 507,197
120,104 103,216
87,486 81,694
303,984 227,931
23,322 24,765
870,416 490,910
2278220  1,650.991
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(17)

(18)

Fideicomisos bajo Administracién

Una de las subsidiarias de la Compaiiia actlia como administrador y fiduciario con respecto a
una cartera de préstamos de ciertos Fideicomisos de Bonos de Préstamos Hipotecarios y
Personales que fueron titufarizados por dicha subsidiaria de la Compariia. Por tratarse de un
servicio de agente reglamentado mediante contratos que definen y limitan las
responsabilidades del administrador y fiduciario y contienen ciertas clausulas de proteccion,
la administracién considera que los riesgos inherentes a esta actividad han sido debidamente
mitigados.

Al 31 de diciembre 2008, el valor insoluto de la cartera de préstamos de los fideicomisos bajo
administracién ascendia aproximadamente a US$142,469,868 (2007: US$133,399,589).

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
otorgan prestamos hipotecarios que no excedan de US$80,000 con intereses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un crédito fiscal por ios primeros diez (10) afios de vida del
préstamo, por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que la entidad financiera
hubiese recibido en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, que
haya estado en vigor durante ese afio y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacién a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

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

Durante el afio 2008, la Compaiiia registré neto de reserva la suma de US$3,827,103 (2007:
US$3,057,969), como ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos
hipotecarios residenciales. Durante el afio 2008, una subsidiaria de la Compadia vendié a
terceros créditos fiscales de afios anteriores por US$2,567,350 (2007: US$3,073,500) el cual
no generd ganancia ni perdida (2007: Ganancia de US$55,394, registrada en el estado
consolidado de resultados en el rubro de otros ingresos). Al 31 de diciembre de 2008, ei
crédito fiscal por realizar se incluye en el balance de situacién consolidado y el mismo
asciende a US$4,376,262 (2007: US$3,057,969).
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{19) Acciones Comunes y Preferidas

(20)

La composicion de las acciones comunes de capital se resume asi:

2008 2007
Cantidad de Cantidad de
acciones acciones

Acciones autorizadas sin
valor nominal:

Saldo al inicio y final del afio 1,000,000 1,000,000

Acciones emitidas sin
valor nominal:

Saldo al inicio dei afio 599,500 531,500
Acciones emitidas 1,253 68,000
Saldo al final del afio 600,753 599,500

El 24 de junio de 2008, la Compaiiia realizé una emisién publica de acciones preferidas no
acumulativas Serie A, por un total de hasta 100,000 acciones por un valor nominal de cien
ddlares (US$100.00) cada una, registradas en la Comisién Nacional de Valores de Panama y
listadas en la Bolsa de Valores de Panama. El total de acciones preferidas es de

US$10,000,000 a una tasa de 7% anual no acumulativas y pago de dividendos
trimestralmente.

El costo de emisién de las acciones preferidas ascendioé a US$141,057.
El prospecto informativo de la oferta plblica, establece las siguientes condiciones:

» Acciones Preferidas No Acumuiativas Serie A (en adelante, las “Acciones Preferidas
Serie A"} con derecho a recibir dividendos cuando éstos sean declarados por la Junta
Directiva, pero sin derecho a voz ni voto.

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

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

Compromisos y Contingencias

La Compafia mantiene compromisos y contingencias fuera del balance de situacién
consolidado, que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran

elementos de riesgo crediticio y de liquidez. Estos compromisos y contingencias se detallan
como sigue:

2008 2007
Cartas de promesa de pago 4218006 16,612,465
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
{(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(20) Compromisos y Contingencias, continuacion

(21)

Mediante cartas de promesa de pago, la Compania ha adquirido el compromiso de realizar,
por cuenta de clientes, ciertos pagos a terceros una vez se cumplan ciertas condiciones

pactadas previamente. Las cartas de promesa de pago suscritas al 31 de diciembre de 2008
tenian vigencia de seis meses en promedio.

La Compairiia ha suscrito contratos de arrendamiento, por términos de hasta cinco (5) afios,
para el uso de los locales donde operan sus oficinas. Los canones de arrendamiento que las

subsidiarias deberan pagar en los préximos cinco (5) afios de conformidad a estos contratos
de arrendamiento se detallan a continuacion:

Afio Monto
2009 323,307
2010 323,307
2011 323,307
2012 323,307
2013 323,307

El gasto de alquiler para el afo en curso al 31 de diciembre de 2008 ascendié a US$314,086
(2007: US$200,523).

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafias constituidas en la Republica
de Panama y El Salvador estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales por
los Ultimos tres afos inclusive el afio terminado al 31 de diciembre de 2008. En Colombia
estan sujetas a revision en los Uitimos dos afios.

La subsidiaria Mortgage Credit Reinsurance Limited establecida en las Islas Turks and
Caicos y Securitization and Investment Advisors, Inc., establecida en las Islas Virgenes

Britanicas no estan sujetas al pago de impuestos sobre la renta, debido a la naturaleza de
sus operaciones extranjeras.

El gasto total de impuesto al 31 de diciembre del 2008, se detalla a continuacién:

2008 2007
Impuesto sobre la renta, estimado 685,430 466,166
Efecto de ajuste del impuesto sobre la renta del
periodo anterior 81,427 0
Total de gasto de impuesto sobre la renta 766.857 466,166
38
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

|
[P——

(21) Impuesto sobre la Renta, continuacién

(22)

La conciliacion entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta
fiscal al 31 de diciembre de 2008 se detalla a continuacion:

2008 2007

Utilidad financiera antes del impuesto sobre la

renta 3,088,834 1,974,199
Ingresos y gastos de fuente exentos, netos (1,808,090) (971,967)
Gastos no deducibles 895,806 897,376
Reserva legal {96.515) (108.159)
Utilidad neta gravable 2180035 _1,791,449
Impuesto sobre la renta a su tasa respectiva 685430 __ 466,166

La tasa efectiva del impuesto sobre la renta estimado para el afio terminado el 31 de
diciembre de 2008 es de 24.83% (2007: 23.61%). La tasa de impuesto sobre la renta
aplicable a la renta gravable segun legislacion vigente en Panama es de 30%, en El Salvador
de 25% y en Colombia de 33%. La subsidiaria en Colombia al no tener patrimonio liquido al
31 de diciembre de 2007 y no presentar utilidad en el 2008, no se reconocié un gasto en
concepto de impuesto sobre la renta por el afio 2008.

Instrumentos Financieros Derivados

La Comparia mantiene contratos de cobertura de tasa de interés (“interest rate swap”) para
reducir el riesgo de tasas de interés de sus pasivos.

El detalle del contrato de cobertura propio de la Compaifiia, bajo contabilidad de cobertura de
flujo de efectivo es como sigue:

Valor
Vencimiento Valor Razonable -

2008 Remanente Nocional Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate swap”) 2.56 afios 10,000,000 - 921,300
Cobertura de tasa de interés (“interest rate swap”) 0.96 afios 10,000,000 - 295652

Valor
Vencimiento Valor Razonable -

007 Remanente Nocional Pasivo
Cobertura de tasa de interés (“interest rate swap”) 3.56 afios 10,000,000 .. 494614
Cobertura de tasa de interés (“interest rate swap”) 196 afos 10,000,000 104,971

Estos contratos por un monto nominal de US$$20,000,000 (2007: US$20,000,000)
corresponde a una cobertura de tasa de interés adquirida por la Compafia como proteccion
a las fluctuaciones de las tasas de interés sobre financiamientos recibidos a tasa variable por
un monto de US$20,000,000 (2007: US$20,000,000).
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(23) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Los siguientes supuestos fueron efectuados por la administracidn para estimar el valor

razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance de situacion
consolidado;

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Efectivo/intereses acumulados por cobrar/cuentas por cobrar/intereses acumulados por
pagar/otros pasivos :

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

Inversiones en valores

Para estos valores, el valor razonable estd basado en cotizaciones de precios de
mercado o cotizaciones de sistemas electrénicos bursatiles. Cuando no estan
disponibles los precios de mercado, se determinan los valores razonables usando
técnicas de valuacion con referencia a datos observables del mercado. Estos incluyen
los analisis de flujos de efectivo descontados y otras técnicas de valuacién cominmente
usados por los participantes del mercado.

Préstamos

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

Para los préstamos hipotecarios bajo la ley de interés preferencial, el valor en libros se
aproxima a su valor razonable debido a que no existen diferencias sustanciales entre
sus tasas de interés actuales y las tasas existentes en el mercado para préstamos de
similares términos.

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimade de los
préstamos:

2008 2007
Valor en Valor Valoren Valor
Libros Razonable Libros Razonabhle

Prestamos — bajo interés preferencial 114,558,781 114,558,781 59,832,533 58,832,533
Préstamos — sin interés preferencial 141,373,339 149,384,266 126,214,140 132.531.671

Total préstamos 255,932,120 263,943,047 186,046,673 192,364.204

Financiamientos recibidos

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

Valores comerciales para negociables y obligaciones negociables
El valor en libros de los valores comerciales negociables y obligaciones negociables con

vencimiento de un afio 0 menos, se aproxima a su valor razonable, por su naturaleza a
corto plazo. '

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de juicio, por lo tanto, no
pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones puede afectar
en forma significativa las estimaciones.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

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

(a)

{b)

{c)

(d)

Pérdidas por deterioro en préstamos:

La Companiia revisa sus carteras de préstamos en la fecha de cada balance de situacion
consolidado para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un
préstamo o cartera de préstamos que debe ser reconocida en los resultados del afio.

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

Valor razonable de instrumentos derivados e inversién en valores:
El valor razonable de los instrumentos derivados e inversiéon en valores que no se

cotizan en mercados activos son determinados utilizando los métodos de valuacién para
los valores justos.

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

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

Deterioro en inversiones en valores:
La Compania determina que las inversiones en valores han sufrido un deterioro cuando

ha ocurrido una baja significativa y prolongada en su valor razonable por debajo de su
costo.

Impuestos sobre la renta:

La Compania esta sujeta a impuestos sobre la renta. Estimados significativos se
requieren al determinar la provision para impuestos sobre la renta. Existen muchas
transacciones y calculos para los cuales la determinacion dei impuesto final es incierta
durante el curso ordinario del negocio. La Compafiia reconoce obligaciones basadas en
estimados de que si habra obligacion de pagar impuestos adicionales. Cuando el
resultado fiscal final de estos asuntos es diferente de las sumas que fueron inicialmente
registradas, dichas diferencias impactaran las provisiones por impuestos sobre la renta
en el periodo en el cual se hizo dicha determinacién.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{25) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

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

(a) Ley de Empresas Financieras
Las operacicnes de empresas financieras en Panama estan reguladas por la Direccién
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a la
legislacion establecida en la Ley 42 del 23 de julio de 2001.

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

(¢} Ley de Valores
Las operaciones de emisor y puesto de bolsa en Panama estan reguiadas por la

Comisién Nacional de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley
No.1 de 8 de julio de 1999.

Las principales leyes y regulaciones aplicables en la Republica de El Salvador se detallan a
continuacién;

(a) Ley de Empresas Mercantiles
Las operaciones de ias empresas mercantiles en El Salvador estan reguiadas por la
Superintendencia de Empresas y Sociedades Mercantiles, contenido en el Decreto
Legisiativo No.448 del 09 de octubre de 1973.

(b} Leyde Valores
L.as operaciones de emisor y puesto de bolsa en El Salvador estan reguladas por la
Superintendencia de Valores de acuerdo a la legistacién establecida en el Decreto Ley
No.806 de 11 de septiembre de 1996.

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

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

Las principales leyes y regulaciones aplicables en las Islas Turks & Caicos se detallan a
continuacién:

{(a) Ley de Reasegurcs
Las operaciones de reaseguros en las Islas de Turks & Caicos estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros de acuerdo a la legislacion establecida por la Ley de
Seguros del 31 de octubre de 1997.
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LA HIPOTECARIA (HOLDING), INC. Y SUBSIDIARIAS Anexo 1
{Panama, Reputblica de Panama)
informacién Suplementaria de Consolidacion sobre el Balance de Situacién
31 de diciembre de 2008
{Expresado en ddfares de los Estados Unidos de América)
Mortgage La Securitization
Credit Hipotecaria and Investment La
Total La Hipotecaria La Ontine Reinsurance S.A de Advisors, Hipotecaria de
Activo Consolidade  Eliminacicnes Sub-total {Holding), Inc.  Hipotecaria,$.A  Systems, S.A. Limited c. V. Inc. Colombia, §.A.
Efactivo 3,530 0 3,530 0 2,330 0 ] 1,200 Y 0
Depdsitos a a vista 11,931,403 0 11,931,403 271,487 7,538,347 5,785 422 413 2,742,899 300,659 649,813
Depdsito de ahorro 1,000,610 0 1,000,610 0 1,000,610 0 ¢] 0 0 0
Depésitos a plazo 5,048,007 0 5,048,007 0 5,030,000 0 0 0 0 18,007
17,983,550 0 17,983,550 271,487 13,571,287 5,785 422413 2,744,099 300,658 667,820
Inversiones en valores 24,229,358 0 24,229,359 95,000 23,898,058 0 0 238,301 9 0
Préstamos, neto 255,716,482 0 255,716,482 ) 175,613,620 0 ] 80,102,862 0 0
Mobiliario, equipos y mejoras, neto 1,528,982 0 1,528,982 0 1,182,651 0 g 342616 0 3,715
Inversiones en asociadas 0 19,829,171 19,929,171 19,883,746 11,356 11,356 ] 11,357 11,356 ¢
Cuentas e intereses por cobrar 2,864,699 0 2,664,699 2,200 2,124,414 0 61,832 467,658 0 8,595
Cuentas por cobrar - relacionadas 93,012 6,630,355 6,723,367 0 6,630,355 0 93,012 0 4 0
Crédito fiscal por realizar 4,376,262 ] 4,376,262 ] 4,374,817 0 0 0 1,445 0
Ctros activos 1,012,458 0 1,012,458 4 639,789 ] 0 372,022 0 647
Total de activos 307,604,804 26,559,526 334,164,330 20,252,433 228,046,347 17,141 577,257 84,276,915 313,460 680,777
Pasivo y Patrimonio de los Accionistas
Pasivos:
Valores comerciales negociables 130,022,426 0 130,022,426 0 130,022,426 [¢] 0 Y 0 0
Papel Bursatil 3,345,464 ) 3,345,464 0 0 0 0 3,345,464 o 0
Financiamientos recibidos 139,276,643 0 139,276,643 0 74,270,618 ] 0 65,006,025 ] a
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 5,000,000 o 5,000,000 0 5,000,000 0 0 0 0 0
Cuentas por pagar - relacionadas 41,405 6,630,355 6,671,760 0 41,405 0 56,038 6,574,317 0 ¢
Ctros pasivos 5747 642 0 5,747 642 0 4 167 097 146 13,510 1,543,892 0 22,897
Total de pasivos 283,433,580 6,630,355 290,063,935 0 213,501,546 146 69,548 76,469,698 0 22,897
Patrimonio de los accionistas:
Accicnes comunes 8,513,600 171,929 8,685,529 8,513,600 150,000 500 5,000 11,429 5,000 0
Acciones preferidas 9,858,043 0 9,858,943 9,858,943 0 Q ¢ 0 0 0
Capital adicionat pagado 0 19,757,242 19,757,242 0 13,600,000 0 95,000 5,086,994 0 975,248
Reserva de valuacién {1,217,250) 0 (1,217,250 0 (921,698) 0 0 (295,552) 0 0
Perdida por conversién de moneda extranjera (51,811) 0 (51,811) 0 ¢ 0 G 0 a (51.811)
Utilidades no distribuidas 7,067,742 0 7,067,742 1,879,890 1,716,499 16,495 407,709 3,004,346 308,460 {265,657}
Totai del patrimonio de los accicnistas 24,171,224 19,929,171 44,100,395 20,252,433 14,544,801 16,995 507,709 7,807,217 313,460 657,780
Total de pasives y patrimonio de los accionistas 307,604,804 26,559,526 334,164,330 20,252,433 228,046,347 17,141 577,257 84,276,915 313.460 680,777

Véase el informe de los auditores independientes que se acompafa.




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

{nformacién Suplementaria de Consolidacion sobre el Estado de Resultados y Utilidades No Distribuidas

Ao terminado el 31 de diciembre de 2008

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

Anexo 2

Mortgage La Securitization
Credit Hipotecaria and Investment i .
Total La Hipotecaria La Online Reinsurance S. A de Advisors, !;l poteca'nasd:
Consolidado  Elimipaciones Sub-total (Holding), Inc. ~ Hipotecaria, 5.4,  Systems, S.A, Limited [+A'A lne. Colombia, S.A.
Ingresos de operaciones:

Intereses sobre: 0 0
Depdsitos en bancos 93 844 0 98,844 4] 83,445 i) ¢] 15,399 0
Préstamos 17,284,508 0 17,284,508 o 11,490,891 Q o 5,790,457 3,160 ¢
Inversiones en valores 1,068,523 0 1,058,523 [ 1,015,720 0 ¢} 42 803 0

Ganancia no realizada de fiujos residuales o 0
sobre fideicomisos 1,147 608 0 1,147,608 0 1,147,608 a 0 0 0

Comisiones por ctorgamiento de préstamos g 3,426,551 0 3,426,551 0 2,456,604 1} Q 969,947 0 0

Total de ingresos por operaciones ' 23,016,034 0 23,016,034 0 16,194,268 i 0 6,818,606 3,160
Gastos de intereses y comisiones: fi] 0
Intereses 13,296,224 0 13,296,224 0 8,508,062 0 0 3,788,162 o
Comisiones 1,106,038 1] 1,106,038 0 853,713 ] 0 252,325 0 5
Total de gastos de intereses y comisicnes 14,402,262 0 14,402,262 0 10,361,775 0 0 4,040,487 0 5
Ingreso neto de intereses y comisiones 8,613,772 0 8,613,772 0 5,832,493 0 0 2,778,119 3,160
Provisién para pérdidas en préstamos 302,806 G 302,806 0 143,906 g 0 158,900 ¢ 0
Ingreso neto de Intereses y comislones, 0
después de provisian 8,310,966 0 8,310,966 0 5,688,587 0 0 2,619,219 3,160
Ofros ingresos (gastos): 0 0
Comisién por administracion y manejo 2,895,843 o 2,895 843 o 2,015,672 o 0 880,171 0 p
Comisién por fianza de garantia (411,259) 0 {411,259) 0 (411,259) 0 0 0 0
Comisién por eslocacion de préstamos (1,194,339) 0 (1,194,339) [} (868,485) 0 0 {325,854) g 0
Costos por emsisién de fideicomisos {308,405) o (306,405) 0 (239,746) 0 0 (66,659) 0
Otros ingresos 1,076,647 800,000 1,876 647 802,170 59,529 7,658 967,351 39,920 19 ;
Total de otros ingresos, neto 2,060,487 800,000 2,860,487 802,170 555,711 7,658 967,351 527,578 19
Gastos de operacicnes:
Salarios y &;ros gastos del personal 3,302,809 0 3,302,809 0 2.617.502 0 0 627,960 0 57-343
Cepreciacion y amortizacion 332,435 0 332,435 0 256,388 0 0 73,047 o] o7 408
Honorarios profesionales y lkegales 475,399 0 975,399 0 511,167 0 105,422 263,036 68,368 27I798
Impuestos 393,756 0 393,756 a 167,426 1,295 2,000 195,237 0 153,106
Otros gastos 2,278,220 0 2,278,220 307 1,364,672 191 151,004 608,735 205 265’657
Total de gastos de operaciones 7,282,619 1] 7,282,619 307 4,920,155 1,486 258,426 1,768,015 68,573 265‘657)
Utilidad neta antes del impuesto scbre la renta 3,088,834 800,000 3,888,834 801,863 1,324,143 6,172 708.922 1.32:,2:; (65.393) (265, o
Impuesto sobre |a renia 766,857 0 766,857 0 427 934 2,240 s
Utﬁ]dad neta 2,321,977 800,000 3,121,977 801,863 896,209 3932 708,925 1,042,099 {65.394) {265,657)

Véase el informe de los auditores independientes que se acompalnia.
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo

- nombre, a los seis (6) dias del mes de marzo del afio dos mil nueve (2009), ante mi RAUL

IVAN CASTILLO SANJUR, Notario Publico Tercero del Circuito Notarial de Panama, portador
de la cédula de identidad personal numerc cuatro-ciento cincuenta y siete-setecientos
veinticinco  (4-157-725), coﬁiparecieron personalmente, JOHN RAUSCHKOLB, varén,
estadounidense, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad
personal numero E-ocho-setenta y cuatro mil doscientos cincuenta y uno (E-8-74251), quien
manifiesta no necesitar intérprete por entender perfectamente el idioma espafiol; ALFREDO DE
LA GUARDIA, vardn, panamefic, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal numero ocho-noventa-doscientos dieciséis (8-90-216); SALOMON VICTOR
HANONO, varon, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal numero ocho-trescientos uno-doscientos nueve (8-301-209); y BORIS
ODUBER BURILLO, vardn, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con
cédula de identidad personal numero ocho-trescientos uno-novecientos once (8-301-911),
actuando en sus condiciones de Gerente General, Presidente de la Junta Directiva, Tesorero de
la Junta Directiva y Director de Finanzas, respectivamente, de la sociedad denominada LA
HIPOTECARIA (HOLDING) INC,, sociedad BVI, inscrita segln registro nimero tres nueve seis
dos uno cinco (396215) en Islas Virgenes. personas a quienes conozco y me solicitaron que
extendiera esta Diligencia Notarial para hacer constar, bajo juramento, con el fin de dar
cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerd6 siete-cero dos (7-02) de catorce (14)
de octubre de dos mil dos (2002) de la Comision Nacional de Valores de la Republica de

Panama, lo siguiente:

PRIMERO: Declara cada uno de los comparecientes que han revisado el Estado Financiero

Anual correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil ocho (2008).

SEGUNDQ: Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de
importancia que deban ser divuigados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos
noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las
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circunstancias en las que fueron hechas.
TERCERO: Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la
condicion financiera y los resultados de las operaciones de LA HIPOTECARIA (HOLDING)

INC., para el periodo correspondiente del primero (1°) de enero al treinta y uno (31°) de

diciembre de dos mil ocho {2008).

CUARTO: Los comparecientes declaran ademas que:

a. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de la empresa.--
b. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacion de
importancia sobre LA HIPOTECARIA (HOLDING) INC., sean hechas de su conocimiento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

c. Han evaluado la efectividad de los controles internos de LA HIPOTECARIA (HOLDING) INC

dentro de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros.

d. Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

QUINTO: Declara cada uno de los comparecientes que han revelado a los auditores de LA

HIPOTECARIA (HOLDING) INC., lo siguiente:
a. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de LA HIPOTECARIA

(HOLDING) INC., para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
b. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados

que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de los controles internos de LA HIPOTECARIA

{HOLDING) INC.,
SEXTO: Que cada uno de los comparecientes ha revelado a los auditores externos la existencia
0 no de cambios significativos en los controles internos de LA HIPOTECARIA (HOLDING) INC
o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con

posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.

SEPTIMO: Que hacen esta declaracion para que sea presentada ante la Comision Nacional de
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" NOTARIA TERCERA DEL CIRCUITO DE PANAMA """,

| Leida como le fue la misma en presencia de los testigos instrumentales, CLIFFORD BERNARD
GORDON con cédula de identidad personal niimero Uno-Diecinueve-Mil Tresciéntos Diecisiete
(1-19-1317), y GABRIEL DE LEON IT.ORENZO con cédula de identidad personal nimero Ocho-
Doscientos Cuarenta y Tres-Tféscientos Sesenta y Uno (8-243-361), ambos mayores de edad,
vecinos de esta ciudad, a quienes conozco y declaro habiles para este cargo, la encontraron

conforme, le impartieron su aprobacién y firmamos todos para constancia, por ante mi el notario

que doy fe.

N>

JOHN RAUSCHKOLB

A V,

"SALOMON VICTOR HANONO BORIS IVAN ODUBER BURILLO

» E/% Ea;l\l_- RENZO CLIFFORg BERNARD GORDON

CASTILLO SANJUR
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