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I PARTE

ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS OPERATTVOS

A. LIQUIDEZ

Para el período correspondiente al cuarto trimestre del año 2009, la empresa
registró activos circulantes por un monto de81.2419461005 cual consideramos muy
bueno, ya que representa un aumento de 2.7704 vs las cifras reportadas al 30 de
septiembre de 2009 en el informe previo y 28.920/" sobre el cierre del año 2008.
El efectivo representó 81.3,453,948 una disminución de 0.404 vs el 30 de
septiembre de 2009 producto de un aumento de colocación de cartera de nueva, a
pesar de incrementar la colocación de la emisión de Valores Comerciales
Negociables que alcanzaron este trimestre 8/.4951000.00 adicionales o un 7.6%o de
incremento. Este efectivo representa un 13.857o del total de los activos corrientes,
representando las cuentas por cobrar casi el 85.31 oA o sea el área mas productiva
de la empresa, que a su vez tuvo un aumento del orden del2.96Vo vs el trimestre
precedente. Los activos circulantes representan el 95.370Á del total de activos, el
restante 4.85o/o está representado por mobiliario y equipo de oficinas l.65Yory
propiedades disponibles para la venta y otros activos representan el restante
2.98o/o del total de activos.

La empresa obtuvo una nueva autorización para la Emisión de valores
comerciales negociables, mediante Resolución emitida por la Comisión Nacional de
Valores No. CNV388-09 del 17 de agosto de 2009, de los cuales se han colocado al
fin del presente trimestre 8/.7,0001000 o sea la totalidad. De la emisión previa de
bonos por $ 7 millones, autorizada mediante Resolución No. CI\W 193'08 del 8 de
julio de 2008, quedan por colocar al31 de diciembre de 2009 $957,000.00, mismos
que continúan colocándose poco a poco, dado que el cliente no tiene apuro alguno
por contar con efectivo suficiente. Con el producto de esta emisión de bonos la
empresa ha abonado sus obligaciones bancarias y el remanente es utilizado como
capital de trabajo. Al cierre del presente trimestre todas las garantías se
encuentran depositadas en el fiduciario ABS TRUST.

Los pasivos en su totalidad alcanzaron la suma de 8/241337,663 desglosándose el
monto así: Pasivos Corrientes $8,136,111 o sea 33.43Vo del total, que a su vez tuvo
un aumento de 3.6Vo vs el 30 de septiembre de 2009, básicamente debido al
aumento de la colocación de Valores Comerciales Negociables en run7.60A.

El pasivo a largo plazo, aumentó 6.37o producto de un ligero aumento del de la
venta de bonos por un monto de $6101000.00 en el trimestre.

Los otros pasivos se mantuvieron constantes durante el trimestre, teniendo una
leve disminución de B/.3.000.00

En este trimestre varió la relación corriente, ya que al 31 de diciembre de 2008
era de 4.10 a I y en el trimestre vencido el 30 de septiembre de 2009 fue de 3.09 ,
en la actualidad es de 3.07 sobre todo por el aumento en la colocación de Valores
Comerciales Negociables, sin embargo sigue siendo una buena relación de medida
de liquidez.



Comerciales Negociables , sin embargo sigue siendo una buena relacién de medida
de liquidez.

B. RX,CT'RSOS DE CAPITAL

La empresa aumentó su capital pagado a una suma de B/. 1,5001000 en efectivo en
el cuarto trimestre del año 2009 , y su relación de apalancamiento en la actualidad
es de 13.38 veces ys 10.45 a septiembre 30de 2009 producto de un aumento en la
venta de los Valores Comerciales negociables. Al cierre del trimestre anterior, el
capital pagado ascendía a 8/.1,400,000.00

c. RESULTADOS OPERATIVOS

A continuación detalle de los ingresos de la empresa durante los últinos 4
trimestres de operaciones de la misma.
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Durante el cuarto trimestre del presente año, la empresa obtuvo ingresos por el
orden de US$ 964,343 desglosándose el mismo así: Intereses Ganados US$ 811,993
Manejo US$ 60,530, Otros ingresos US$ 102,093 e intereses ganados por el orden
de B/.-10r273 producto de ajustes contables . Los ingresos totales del presente
trimestre, representan2ú.lob de los ingresos totales del presente año.
Si tomamos el año completo, los intereses ganados representan un 75.35o/n,,los
gastos de manejo un 5.95%o los otros ingresos tn 18.67"/o y los intereses ganados en
plazo fijo 0.03"/0.

Los gastos generales y administrativos del trimestre alcanzaron la suma de US$
111621925 o sea un 67.880/" mayor que el trimestre previo ,y si comparamos este
trimestre vs el 2008, los gastos acumulados del año representan 122.90/" vs el total
de los gastos del año precedente. De este total de gastos 88.51% corresponde a los
gastos de la oficina central 11.49 yo a las sucursales.
Para este trimestre los gastos mas representaüvos se encuentran representados por
los de intereses y financieros, que fueron de US$ 3961117 y representan un
34.06yo del total de gastos del trimestre , y los gastos de personal y honorarios que
en conjunto suman US$ 3001673 o sea un 25.85%o del total de gastos del trimestre.

Se registró una pérdida bruta de $198,282, lo que después de impuestos estimados
representa una utilidad neta acumulada en el año de US$ 303,466 lo que
representa una disminución de 3l.9Yo vs el trimestre previo, no obstante en el
acumulado del año, las utilidades son ampliamente superiores a las acumuladas de
todo el año 2008, en el orden de 45.53o/o

D. ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS:

Producto de una buena campaña de publicidad bien dirigida a través de diferentes
medios de comunicación, la apertura de cinco sucursales nuevas en el interior del
país, David, Chitré y Santiago, Aguadulce y Penonomé, también al haber
alcanzado un grado de madurez el negocio, las colocaciones netas de préstamos
han aumentado durante el presente trimestre an 2.96 7o comparativamente al
trimestre anterior. y consideramos que con otras sucursales en proyecto en
Panamá Oeste, y con la continuacién en la colocacién de los bonos y la obtención
de fondos a tasas y plazos mas favorables, el crecimiento de la cartera continuará
en ascenso.
Dado que el interior ha representado un importante porcentaje del aumento de la
cartera de préstamos en el presente año, sobre todo en el área de provincias
centrales, área no atendida anteriormente, la dirección de la empresa ha tomado
una política agresiva de expansión. Es importante mencionar que la sucursal de
Chitré ya sufrió una mudanza, dado que el local anterior se estaba quedando
pequeño para atender la creciente demanda de solicitudes de crédito.

80% de la cartera corresponde a préstamos con garantía hipotecaria y 20oA de
préstamos a jubilados proporción que se mantiene desde hace ya bastantes meses.



A Continuación gráfico detallando el crecimiento de la cartera de préstamos a
través de los últimos años:
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A continuación presentamos un cuadro de la antigüedad de las cuentas por cobrar
de Ia empresa, basado en el listado de la cartera bruta.

ANALISIS DE ANTIGUEDAD DE LA CARTERA
BRUTA DE LA EMPRESA
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II PARTE

RESTJMEN F'INA¡{CIERO

Estado de
Situación
Financiera

Trimestre
que reporta
Dic.2009

Trimestre que
reporta Sept
2009

Trimestre que
Reporta Junio
2009

Trimestre que
reporta Mar.
2009

Ingresos totales 964,343 460,058 r.085.708 1,194,247
Utilidad antes de
Impuestos

-198,282 -232,660 405,825 467,737

Depreciación y
amortización

21,155 20,544 20,210 18,617

Balance General Trimestre
que reporta
Dic.2009

Trimestre
que reporta
Seot.2009

Trimestre que
reporta Junio
2009

Trimestre que
reporta Mar.
2009

Activo Circulante 24.946.005 24,273,093 22,293,482 21.382.543
Activos Totales 26.t56.64r 25,362,593 23.430.829 22,55r,949
Pasivo Circulante 9,1 36,1 1 I 7,852,326 6,355,711 6,256,579
Bonos y VCNS por
Dagar

16.043.00014.938.000 13,308,000 12,841,000

CapitalPaeado 1.500.000 1.400.000 1.300.000 1.300.000

Razones
Financieras
Deuda
total/patrimonio

13.38 t6.79 10.45 I 1.80

Capital de Trabaio 16.809.894 r6.420.767 15,937,771 15.125.964
Razón Corriente 3.07 3.09 3.51 3.42
Préstamos, Bonos y
VCNs /Activos
Totales

0.6s 0.69 0.60 0.62

Gastos de
Operación/Ingresos
Totales

r.21 1.51 0.63 0.60



III PARTE

Estados Financieros Interinos al cuarto trimestre del año 2009
(31 de diciembre)
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BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

rrrPorEcARrA IIIETROCREDIT, S. A.
ESTADOS FINANCIEROS

al trimestre finalizado
al31 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

Panamá. 22 de febrero de 2010.

A la Junta Directiva
HIPOTECARIA METROCREDIT. S. A.
E. S. D.

Estimados señores:

Adjunto le remitimos el estado financiero de HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.,
correspondiente al trimestre ñnalizado al 31 de diciembre de2009, con cifras comparativas al31 de
diciernbre de 2008; este estado financiero interino ha sido preparado con base a las Normas
Internacionales de Información Financiera.

ESTADOS FINANCIEROS

Balance de situación

Estado de resultados

Estado de patrimonio de los accionistas

Estado de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros

INFORMACION ADICIONAL

Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras,
neto de depreciaciones y amortizaciones acumuladas

Gastos generales y administrativos

Gastos de personal

PAGINA No.

2-3

4

5

6

7 -19

20

2T

22

23

CALLE 37, ENTRE AVEMDAS CUBA Y PERU. Tel. No.225-1485 /3122 | 1108. Fax No. 2274755
E-mail : barreto@cwpanama.net

Apartado 0El6-02151, Panamá, Rep. de Panamá

MIEMBRO DE POLARIS INTERNATIONAL



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

ACTIVO

Activo corriente
Efectivo en caja y bancos
Préstamos por cobrar - clientes
Adelanto a préstamos por cobrar
Adelanto a compra
Seguros pagados por adelantado
Impuesto sobre la renta - estimado

Total activo corriente

Propiedades disponibles para la venta

Propiedad, mobiliario de oficina, equipos
y mejoras, neto de depreciaciones y
amortizaciones acumuladas

Otros activos
Cuentas por cobrar - otras
Cuentas por cobrar - Fideicomiso
Cuentas por cobrar - Century "A" Seryice
Depósito de garantia
Gastos de organización, neto de
amortización acumulada
Fondos en Fideicomiso

Total otros activos

Total activo

Cuentas de Orden
Valor de las hipotecas dadas en
garantías de préstamos por cobrar

TIIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

BALANCE DE SITUACION
Al 31 de diciembre de 2009. con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

NOTAS

-2-

2009 2008

3,453,949
2r,280,502

1 1,994
49,875
10,642

139,154
24.946.005

20,335

295,331

326,382
260,000

2,r51

78,782
1,000

668,315

26,156,641 20,324,695

1
)

3
4

8
C

Bl. Bl. 2,154,810
16,992,284

10,841
r r7,875

728
73,113

19,350,25r

10,798

6

7

432,453

382,383
260,000
50,000
2,65r

61,8I4
1,000

757,848

B/.43,129,345Bt. 33,404,606

Véanse las notas a los estados financieros que se acompañan.



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

PASIVO Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

Pasivo corriente
Sobregiros bancarios
Cuentas por pagar - proveedores
V.C.N. por pagar
Préstamos por pagar - bancos
Impuesto y retenciones por pagar
Abonos que no corresponden
Impuesto sobre la renta por pagar

Total pasivo corriente

Pasivo largo plazo
Bonos por pagar
Préstamos por pagar - bancos

Total pasivo largo plazo

Otros pasivos
Cuentas por pagar - terceros
Cuentas por pagar - honorarios
Intereses no devengados
Gastos de manejo no devengados

Total otros pasivos

Total pasivo

PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

Capital social autorizado
2,000 acciones comunes con un valor
nominal de B/.1,000 cada una, emitidas y
en circulación 1,500 para diciembre de 2009
y 1,300 para diciembre de 2008.

Utilidades no distribuidas

Total patrimonio de los accionistas

Total pasivo y patrimonio de los accionistas

HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

BALANCE DE SITUACION
Al 30 de septiembre de 2009, con cifras
comparativas al 31 de diciembre de 2008

NOTAS

)

r3

75r,918
15,850

4,690,288
1,348,009

634,405
15,850

4,598,066
989,782

1
9
C
10
11

t2

C
10

2009

Bl. 242,957
81,1 80

7,ooo,ooo
349,401

5,729
23,679

433,165
8,136,111

9,043,000
352,457

9,395,457

-3-

2008

Bl.  22,814
3r,094

3,943,000
335,476

4,930
7,543

370,554
4,715,351

7,611,000
272,036

7,943,036

6.806.065 6,238,r03

24,337,633 18,896,490

1,500,000

t4 319.008

Véanse las notas a los estados financieros que se acompañan.

1,819,008
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BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

ESTADO DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Del I de enero al 3 1 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2008

5

Total del

patrimonio de

los accionistas

Bl. 873,965

480,000

(1 80,000)
(4,651)

(15,995)
1,153,319

Saldos al31 de diciembre de 2007

Más: emisión de acciones

Menos: capitalización de utilidades
ajustes a período anterior
impuesto complementario

Saldos al31 de diciembre de 2008

Efecto por cambios de principios contables a
Normas Internacionales de Información Financiera

Más: impuesto sobre la renta - diferido

Saldos al31 de diciembre de 2008

Utilidad neta al31 de diciembre de 2008

Saldos al3l de diciembre de 2008

Saldos al31 de diciembre de 2008

Más: emisión de acciones
ajustes a período anterior

Menos: capitalizaciín de utilidades
declaración de dividendos
impuesto complementario

Saldos al31 de diciembre de 2009

Utilidad neta al31 de diciembre de 2009

Saldos al31 de diciembre de 2009

Acciones Utilidades no

NOTAS comunes distribuidas

Bl. 820,000 B/. 53,965

490,000

- (180,000)
- (4,65t)

14 - (15,995)
lJoo,ooo -(i46"681t

1,300,000

66,368 66,368

(80,313) 1,279,687

208,518 208,518

1,300,000 128,205 1,428,205

t4

1,300,000

200,000

744,201

5,109

(100,000)
(33,333)

15,542

303,466

1,444,201

200,000
5,1 09

(100,000)
(33,333)

1,515,542

303,466

(435) (435)

1,500,000

Bl. 1,500,000 B/. 319,008 B/. 1,819,008

Véanse las notas a los estados financieros que se acompañan.



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

Flujos de efectivo de actividades de operación
Efectivo recibido de:

Abonos de préstamos por cobrar,
intereses ganados y comisión de cierre

Efectivo (utilizado) en:
Gastos administrativos pagados
Pago de impuestos
Préstamos otorgados
Adelantos a préstamos
Cuentas por cobrar - otras

Total efectivo (utilizado)

Flujos de efectivo neto, (utilizado) en actividades
de operación

Flujos de efectivo de actividades de inversión
Efectivo recibido o (utilizado) en:

Adquisición en activo fijo
Depósitos en garantía
Adelanto a compras
Emisión de acciones
Capitalización de utilidade s

Flujos de efectivo neto, (utilizado) o proveniente
en actividades de inversión

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Efectivo (utilizado) o recibido en:

Préstamos abonados o cancelados
Préstamos recibidos
Bonos por pagar
Redención parcial de bonos
V.C.N. por pagar
Redención parcial de V.C.N.
Préstamo - fideicomiso
Intereses ganados en depósitos aplazo fijo
Dividendos pagados

Flujos de efectivo netoo proveniente en actividades
de financiamiento

Aumento en el saldo de efectivo y equivalentes
de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año

Véanse las notas a los estados financieros que se acompañan.

6

Bl. 7,349,078 Bl. 6,126,937

HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

ESTADOS DE FLUJOS DE EF'ECTIVO
Del I de enero al 31 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas del 1 de enero al 31 de diciembre de 2008

2009 2008

(3,020,676)
(214,869)

(7,369,458)
( 1,043)

(106,001)
(70,712,047)

(3,362,969)

(216,688)
(500)

68,000
200,000

(100,000)

(49,1 88)

(373,903)
469,309

1,372,000

3,057,000

1,079
(33,333)

1,078,995

2,13r,996

(2,542,433)
(45,350)

(6,768,461)
3,694

(t19,3t7)
(9,471,867)

(3,344,930)

(t48,452_)

(60,100)
300,000

91,448

(755,458)
592,971

4,67r,000
(2,996,000)
6,943,000

(3,000,000)
(260,000)

48,247

l,ggo,27g

741,718

4,497,152 5,243,760

Bl. 3,210,99L Bl.



BARRETO Y ASOCIADOS
CoNTADORES AUDTTORES ASESORES 
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HIPOTECARTA METROCRATIIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al31 de diciembre de2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

A. Constitución
Esta empresa fue incorporada bajo las leyes de la República de Panamá el24 de octubre de 1994,
mediante Escritura Pública No. 6763 y se encuentra registrada en el tomo 44055, folio 0045,
asiento 293941en la Sección de Micropelícula (Mercantil) del Registro Público.

En Acta de la Reunión Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, se aprobó el aumento del
Capital Social Autorizado a US$2,000,000.00, diüdido en dos (2,000) acciones comunes con un
valor nominal de mil dólares cada una. (US$1,000.00) Este acto consta en la Escritura Pública
No.9,685 del 6 de mayo de 2008, debidamente registrada en el Registro Público el 12 de mayo de
2008.

B. Operación
Es una empresa dedicada principalmente al financiamiento de préstamos hipotecarios y personales
con duración promedio de I a 72 meses. En la actualidad cuenta con su Casa Matriz ubicada entre
Vía Argentina y Vía España, en la ciudad de Panamá, cinco sucursales (Chitré, Santiago,
Penonomé, David y Aguadulce).

C. Emisión de Bonos
Segunda Emisión de Bonos
La empresa obtuvo una autorización para la segunda Emisión Pública de Bonos Hipotecario,
mediante la Resolución emitida por la Comisión Nacional de Valores, No. CNV 268-06 del 17 de
noviembre de 2006. Esta emisión se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panamá.

Términos y condiciones de la segunda emisión de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

20 de noviernbre de 2006.
Tres millones de Balboas a ser ofrecidos en múltiplos de mil balboas
cada uno. (B/.3,000,000.00)
Tres millones de Balboas (B/.3,000,000.00)
Vendido en su totalidad
Cuatro años (19 de noviembre de 2011).
Ocho punto veinticinco por ciento anuales (8.25%), pagadas
mensualmente.

Respaldo de la emisión: Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S. A.
Garantía: Los Bonos estarán garantizados por un Fideicomiso de Créditos con

garantía hipotecaria con la empresa ABS Trust, con avalúo equivalente
al 200%o del importe de la emisión tal como se detalla en la sección H
del presente prospecto. Las hipotecas se constituyen a favor de
Hipotecaria Metrocredit, S. A., y estas se ceden al Fideicomiso
constituido con ABS Trust.

Adicionalmente al Fideicomiso se le añadirán pagarés sobre la cartera vigente, cuyo saldo
pendiente de cobro sea equivalente al I l0% de los bonos emitidos y en circulación, estos pagarés y

Fecha de emisión:
Monto:

Bonos por pagar:

Plazo:
Tasa de interés:

sus montos serán revisados trimestralmente para cumplir con la relación porcentual.
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ITIFOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panarná, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciernbre de2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

C. Emisión de Bonos (continuación)
Tercera Emisión de Bonos
La empresa obtuvo una autorización para la tercera Emisión Pública de Bonos Hipotecario,
mediante la Resolución emitida por la Comisión Nacional de Valores, No. CNV 193-08 del 3
de julio de 2008. Esta emisión se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panamá.

Términos y condiciones de la segunda emisión de los Bonos Hipotecarios, son los siguientes:

8 de julio de 2008.
Siete millones de Balboas a ser ofrecidos en múltiplos de mil
balboas cada uno. (B/.7,000,000.00)
Seis millones cuarenta y tres mil Balboas (8/.6,043,000.00)

Novecientos cincuenta y siete mil Balboas (8/.957,000,00)
Cinco años (8 de julio de 2013).
Siete punto cincuenta por ciento anuales (7.50%), pagadas
mensualmente.

Respaldo de la emisión: Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S.A.
Garantia: Los Bonos estarán garantizados por un Fideicomiso de Créditos con

garantía hipotecaria con la empresa ABS Trust, con avalúo
equivalente al200% del importe de la emisión tal como se detalla
en la sección H del presente prospecto. Las hipotecas se
constituyen a favor de Hipotecaria Metrocredit, S. A., y estas se
ceden al Fideicomiso constituido con ABS Trust.

Adicionalmente al Fideicomiso se le añadiran pagarés sobre la cartera vigente, cuyo saldo
pendiente de cobro sea equivalente al ll0% de los bonos emitidos y en circulación, estos
pagarés y sus montos serán revisados trimestralmente para cumplir con la relación porcentual.

Informe de la empresa Fiduciaria al3L de diciembre de 2009
En el informe de ABC Trust, Inc., al 31 de diciembre de 2009, empresa fiduciaria del
Fideicomiso, informó 1o siguiente sobre los Bienes dt

Los bienes fiduciarios actualmente administrados se t
créditos hipotecarios, realizadas por la sociedad fide
actividad comercial.

Fecha de emisión:
Monto:

Bonos por pagar:
Bonos disponible para Ia
Venta:
Plazo:
Tasa de interés:
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HIPOTECARIA METROCRNDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINA}ICIEROS
A131 de diciembre de2009, con cifras

comparativas al 3l de diciembre de 2008

C. Emisión de Bonos (continuación)
Bienes del Fideicomiso
Fideicomiso II
El valor de la cafiera cedida al fideicomiso en garantia de la deuda de la ernisión de Bonos
(II emisión) asciende al 31 de diciernbre de 2009 a TRES MILLONES TRESCIENTOS
OCHO MIL NOVECIENTOS DOCE DOLARES CON DIEZ CENTÉSIMOS.
(us$3,308 ,9l2.lo)

El valor de los bienes sobre los cuales recae el derecho de hipoteca cedida a favor
del fideicomiso asciende a SEIS MILLONES SETECIENTOS VEINTISIETE MIL
CIENTO NOVENTA Y SIETE DOLARES CON TREINTA Y SIETE CENTÉSIMOS.
(US$6,727,I97 .37), parala misma fecha.

Fideicomiso III
El valor de la cartera cedida al fideicomiso en garantía de la deuda de la emisión de Bonos
(III emisión) asciende al 3l de diciembre de 2009 a SEIS MILLONES NOVENTA Y
CUATRO MIL DOSCIENTOS SETENTA Y CINCO DOLARES CON CUARENTA Y
TRES CENTÉSIMOS. (US$6,094,265.43)

El valor de los bienes sobre los cuales recae el derecho de hipoteca cedida a favor del
fideicomiso asciende a CATORCE MILLONES TRESCIENTOS SETENTA Y CUATRO
MIL CIENTO DOCE CON VEINTINUEVE CENTÉSIMOS. (US$14,374,rr2.29), parala
misma fecha.

Informe de la empresa Fiduciaria al3L de diciembre de 2008
En el informe de ABC Trust, Inc., al 31 de diciembre de 2008, empresa fiduciaria del
Fideicomiso, informó lo siguiente sobre los Bienes del Fideicomiso, así:

Los bienes fiduciarios actualmente administrados se encuentran representados en una cartera de
créditos hipotecarios, realizadas por la sociedad fideicomitente dentro del giro ordinario de su
actividad comercial.

Bienes del Fideicomiso
Fideicomiso II
El valor de la carlera con corte al 3l dediciembrede20O8. asciendeaTRES MILLONES
TRESCIENTOS DIECISIETE MIL CUARENTA Y CUATRO DOLARES CON OCHENTA
y ocHo CENTESIMOS. (US $ 3,317,044.88)
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HIPOTECARTA METROCRATITT, S. A.

(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 3l de diciembre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciernbre de 2008

C. Emisión de Bonos (continuación)
Bienes del Fideicomiso (continuación)
Fideicomiso II (continuación)
El valor de los bienes sobre los cuales recae el derecho de hipoteca cedida a favor
del fideicomiso asciende a SEIS MILLONES SEISCIENTOS TRECE MIL
CIENTO NOVENTA Y SIETE DOLARES CON TREINTA Y SIETE CENTÉSIMOS.
(US $ 6,613,197.37),para la misma fecha.

Fideicomiso IV
El valor de los bienes sobre los cuales recae el derecho de hipoteca cedida a favor del
fideicomiso Al 31 de diciembre de 2008" asciende a NUEVE MILLONES
CUATROCIENTOS SESENTA Y SIETE MIL TRESCIENTOS CUARENTA Y UN DOLAR
CoN UN CENTÉSIMOS. (US $ 9,467,34L 01), para la misma fecha.

Seeunda Emisión de Valores Comerciales Nesociables
La empresa obtuvo una autorización para la Emisión de Valores Comerciales Negociables
(VCN's), mediante la Resolución emitida por la Comisión Nacional de Valores, No. CNV
368-08 del26 de noüembre de 2008. Esta ernisión se encuentra listada en la Bolsa de Valores
de Panamá.

Términos y condiciones de la emisión de Valores Comerciales Negociables, son los siguientes:

Fecha de emisión:
Monto:

V.C.N. por pagar:

Plazo'.
Tasa de interés:

Respaldo de la emisión:
Garantía:

26 de noviernbre de 2008
Cinco millones de Balboas a ser ofrecidos en múltiplos de mil
balboas cada uno. (B/.5,000,000.00)
Cinco millones de balboas (B/.5,000,000.00)
Vendido en su totalidad
Un año (20 de noviembre de2009).
Siete punto setenta y cinco por ciento anuales (7.75%), pagadas
mensualmente.
Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S. A.
Los Valores estarán garantizados por un Fideicomiso de Garantía
Irrevocable constituido con la empresa ABS Trust, conformado
por créditos con garantías de hipotecas de propiedades de sus
clientes o de efectivo, quedando claro que el efectivo aportado
podrá ser invertido en títulos valores. Los créditos con garantía
hipotecaria tendrán un avalúo equivalente al200oA del importe de
los Valores Comerciales Negociables emitidos y en circulación.
Cuando los aportes sean en efectivo éstos serán reconocidos a la
par y por un valor nominal igual al valor de los Valores
Comerciales Negociable emitidos y en circulación.
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HIPOTECARTA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 3 1 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

C. Emisión de Bonos (continuación)
Tercera Emisión de Valores Comerciales Neqociables
La empresa obtuvo una autorización para la Emisión de Valores Comerciales Negociables
(VCN's), mediante la Resolución emitida por la Comisión Nacional de Valores, No. CNV
258-09 del 17 de asosto de 2009. Esta emisión se encuentra listada en la Bolsa de Valores de
Panamá.

Términos y condiciones de la emisión de Valores Comerciales Negociables, son los siguientes:

17 de agosto de 2009.
Siete millones de Balboas a ser ofrecidos en múltiplos de mil
balboas cada uno. (B/.7,000,000.00)
Siete millones de balboas (B/.7,000,000.00)
Vendido en su totalidad.
Un año (17 de agosto de 2010).
Siete punto setenta y cinco por ciento anuales (7.75%), pagadas
mensualmente.

Respaldo de la ernisión: Crédito General del Emisor, Hipotecaria Metrocredit, S. A.
Garantía: Los Valores estariín garantizados por un Fideicomiso de Garantía

Irrevocable constituido con la empresa ABS Trust, conformado
por créditos con garantías de hipotecas de propiedades de sus
clientes o de efectivo, quedando claro que el efectivo aportado
podrá ser invertido en títulos valores. Los créditos con garantía
hipotecaria tendrán un avalúo equivalente al200Yo del importe de
los Valores Comerciales Negociables emitidos y en circulación.
Cuando los aportes sean en efectivo éstos serán reconocidos a la
par y por un valor nominal igual al valor de los Valores
Comerciales Negociable emitidos y en circulación.

D. Resumen de las principales poHticas de contabilidad
a) Adopción de las Normas Internacionales de Información Financiera

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
lnternacionales de Información Financiera (NIIF's) del Comité de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB).

b) Base de preparación
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histórico.

Las políticas de contabilidad aplicadas por la empresa para el período terminado el
diciembre de2009, son consistentes con aquellas utilizadas en el año anterior.

Fecha de emisión:
Monto:

V.C.N. por pagar:

Plazo;
Tasa de interés:
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HIPOTECARIA METROCREI}IT, S. A.
(Pananá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciernbre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

D. Resumen de las principales políticas de contabilidad (continuación)
b) Base de preparación (continuación)

Los estados financieros est¿án expresados en Balboas (Bl.), la unidad monetaria de la
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el Dólar ($) de los
Estados Unidos de América.

c) Método de acumulación
Los registros contables de la empresa se mantienen bajo el método devengado, que es aquel
que reconoce y reporta los efectos de las transacciones al momento en que se incurre en
ellas.

d) Reconocimiento de ingresos y gastos
Ingresos por intereses y comisiones
Los intereses y comisiones generados sobre los préstamos, son reconocidos como ingresos
con base al valor principal y a tasas de intereses pactadas y se amortizan durante la vida del
préstamo, bajo el sistema devengado.

Gastos de manejo (Comisiones de manejo)
Los ingresos de gastos de manejo son generados por los préstamos otorgados, y se
consideran ingresos bajo el método devengado, es decir, son amortizados durante la vida
del préstamo.

Gastos
Los gastos financieros, generales y administrativos son reconocidos, como tales, cuando se
incurren en ellos.

Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el balance de situación, cuando la
Financiera se ha convertido en parte obligada contractual del instrumento.

Préstamos por cobrar y provisión para posibles préstamos incobrables
Los préstamos por cobrar concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro
más los cargos de intereses y gastos de manejo. La empresa no establece una provisión
para cuentas incobrables, sino que carga al gasto de cuentas incobrables el saldo de la
cuenta al momento en que ésta se produzca.

e)

f)
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ITIPOTECARTA METROCREDTT' S. A.

(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al31 de diciembre de2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

D. Resumen de las principales polÍticas de contabilidad (continuación)
g) Propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras, netos de depreciaciones y

amortizaciones acumuladas
Activos propios:
La propiedad, mobiliario de oficina, equipos y mejoras se registran al costo de adquisición.

Erogaciones subsecuentes :
Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni prolongan su vida útil
restante, se cargan contra operaciones a medida que se incurran en ellas.

Depreciación:
Los activos fijos son depreciados utilizando el método de línea recta, con base a la vida útil
estimada de los activos respectivos. La vida útil estimada de los activos es como sigue:

Edificio
Mobiliario y equipos
Mejoras a la propiedad
Equipo rodante

Vida útil
estimada

De 30 años
De 10 años
De 10 años
De 5 años

h) Uso de estimados
La preparación de los estados finaJrcieros en conformidad con las Normas de
Intemacionales de Información Financiera requiere que la administración haga estimados y
asunciones que afectan los montos reportados de activos y pasivos y revele los activos y
pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
durante el período reportado. Los resultados actuales pudieran diferir de dichos resultados.

Deterioro de activo
Los valores corrientes de los activos son revisados a la fecha del balance para determinar si
existe un deterioro en su valor en libros. Si el referido deterioro existe, el valor recuperable
del activo es estimado y se reconoce una pérdida por deterioro por la diferencia entre el
valor en libro del activo y su valor estimado de recuperación.

Declaración de renta
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la empresa, estiÍn sujetas a revisión por
parte de las autoridades fiscales, por los últimos tres años, de acuerdo con las regulaciones
fiscales visentes.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de dicirmbre de 2009. con cifras

comparativas al 31 de diciernbre de 2008

1. Efectivo en caia v bancos
Representa el efectivo disponible a la fecha del balance, depositado en varias instituciones de
crédito así:

Caja
Caja menuda
Banco Nacional de Panamá
Caja de Ahorros
Banco Trasatlántico, S. A.
Banco Trasatlántico, S. A. - jubilados
Banco Bilbao Yizcaya Argentaria (Panamá), S. A.
Capital Bank, lnc.
Banco Citibank (Panamá), S. A.
MetroBank, S. A. - operaciones
MetroBank, S.A. - cuenta de préstamos
Global Bank Corporation
Global Bank Corporation - operaciones
Global Bank Corporation - cuenta de préstamos
Global Bank Corporation - Chitré
Global Bank Corporation - Penonomé
Global Bank Corporation - Aguadulce
Global Bank Corporation - Santiago
Global Bank Coryoration - David
Banco General, S. A.
Banco Panamá, S. A. - cuenta de préstamos
Banco Panamá, S. A. - operaciones
Totales - cuentas corrientes

Banco Citibank (Panamá), S. A.
MetroBank. S. A.
Caja de Ahorros
Totales - cuentas de ahorros

Banco Citibank (Panamá), S. A.
Banco Citibank (Panamá), S. A.
Global Bank Corporation
Banco Trasatlántico, S. A.
Banco Bilbao YizcayaArgentaria (Panamá), S. A.
MetroBank, S. A.
Totales - plazo fijo

Sub-totales pasan a la página No. 1 5

2009

Bl. 17,486
800

2,195
1,442
2,174
8,634

1,202,304
10,000

737

647
4,449
1,659

963
1,354
2,165
1,597
2,561
9,493
1.036

t.272.295

37,492
3.088

40.580

46,073
10,000

350,000
20,000
40,000

1.675.000
2.r4t.073

B,1.3,453,948

2008

Bl. 16,980
500

11,909
7,974

4,498

-n--I t t

19,946
12,292
7,029

482
5,133
1,504

687
827

6,093
523,499

73r
6t4.82r

45,828

3.088
48.916

46,073
10,000

350,000
20,000

1,040,000
25.000

t.49r.073

81.2,154,810



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

IIIMTECARIA METROCREI}IT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al31 de diciembre de2009. con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

1. Efectivo en caia v bancos (continuación)

-15-

2009 2008

B/. 3.453.948 Bl. 2.154.810Sub-totales vienen de la pagina No.14

Menos: Sobregiros bancarios *

Banco Citibank (Panamá), S. A. - operaciones
Global Bank Corporation
Global Bank Corporation - Santiago
Global Bank Corporation - David
Banco Trasatliántico, S. A.
MetroBank, S. A.- operaciones
MetroBank, S. A.- cuenta de préstamos
Sub-totales

Totales netos

Préstamos por cobrar
Menos: intereses no devengados

Bl. 21,280,502 Bl. 16,992,284
4.690.288 4.598.066

7,343

6,694
8,482

295_

x Los sobregiros bancarios están garantizados con plazos fijos.

2. Préstamos por cobrar - clientes
El monto corresponde al total de los saldos de los préstamos por cobrar neto de intereses no
devengados, así:

2009 2008

Totales préstamos por cobrar - netos

La cartera de préstamos está constituida por
préstamos hipotecarios en un 807o, debidamente
registradas en el Registro Público.

La empresa no establece una provisión para cuentar
cuentas incobrables el saldo de la cuenta al momento
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HIFOTnCARTA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
A131 de diciembre de2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

2. Préstamos por cobrar - clientes (continuación)
A continuación presentamos un análisis de morosidad de los saldos de los préstamos
cobrar, al 31 de diciembre 2009 y 2008, así:

2009 oA 2008 %

16-

por

Corriente
30 días
60 días
90 días
120 días

Totales

B/. 19,654,672 92.36 B/. 15,683,878 92.30
536,269 2.52 402,717 2.37
506,476 2.38 463,889 2.73
340,488 1.60 251,486 1.48
242.597 l . I4 190.314 r . r2

Bt. 21280,5M 100.00 Bt. M992234 100.00

3.

4.

3.

Seguro pagados por adelantado
El monto de Bl.101642 para el año 2009 y de B/.728 para el año de 2008, corresponden a los
desernbolsos en concepto de primas de pólizas de seguro que a la fecha del balance tienen saldo
pendiente de amortización.

Impuesto sobre la renta - estimado
El monto de 8/.1391154 para el año 2009 y deBl.73,7I3 para el año 2008, corresponde al
impuesto sobre la renta estimado para los períodos 2010 y 2009, respectivamente. Estos
montos fueron determinados con base a la renta gravable según las declaraciones de renta de
los períodos 2009 y 2008, respectivamente.

Propiedades disponibles para la venta
La empresa adquirió vía demandas judiciales o en cesión de pago, propiedades por su valor de
deuda, sin embargo, estas propiedades de acuerdos a informes de empresas avaluadoras tienen
un precio mayor que el valor de la deuda al momento de su adjudicación.

A continuación presentamos el siguiente desglose:

Finca No.

r20.807
214.677 {<

Totales

Valor de
Adjudicación

Bl.  9,479
10.857

Bl. 20.335

Valor de
Avalúo

Bl.  18,000
15.000

Bt. 33J00

* Estas propiedades están en gestión de venta y tienen carta promesa de pago,
actualidad, estiín en los trámites respectivos, excepto la finca No.120.807.
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciembre de 2008

6. Propiedad. mobiliario de oficina" equipos v meioras. neto de depreciaciones v
amortizaciones acumuladas
(Véase detalle en la página No.21)

7. Cuentas por cobrar - otras
El monto de81.382,383 para el año 2009 y de8l.326,382para el año 2008, corresponde a
préstamos otorgados a la empresa Inmobiliaria Metrocredit, S. A., no devengan interés, no
tiene fecha de vencimiento.

8. Gastos de organización - neto de amortización acumulada
El monto de 8/.61,81,4 para el año 2009 y deB'1.78,782 para el año 2008, corresponden a los
desernbolsos efectuados para la orgarrización de las sucursales de Chitré, Santiago, Penonomé,
David y Aguadulce. Este monto será amortizado en un período de cinco años, para diciernbre
de 2009 se amortizó F,l.19,563 y para diciembre de 2008 se amortizó B/.12,614.

9. Cuentas por pagar- proveedores
Las cuentas por pagar a la fecha del balance, analizadas por antigüedad de saldos se detallan,
así:

2009 y" 2008 %

Bt. 76,263_ e3 e4 Bt 
,3:3fl ?lrii

í,398 17.36
4.917 6.06 7.014 22.55

B/. Et1E0 100.00 Bl. 31.w4 100.00

2009 2008

De1a30días
De 31 a 60 días
De 61 a 90 días
De 91 al20 ómás

Totales

10. Préstamos por pagar - bancos
El monto de esta cuenta corresponde a préstamos bancarios otorgados, así:

PORCION CORRIENTE

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
(PANAMA), S.A.

Préstamo Fecha
No. Vencimiento Hasta dic.

Varios préstamos 2008 -2013 2009
Garantía: Cesiones hipotecarias de los prés1
otorgados por la empresa.

Sub-totales pasan alapágina No.18



BARRETO Y ASOCIADOS
CONTADORES AUDITORES ASESORES

rrrFoTEcARra METROCRnTITT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre de 2009, con cifras

comparativas al31 de diciernbre de 2008

10. Préstamos por pagar - bancos (continuación)

PORCION CORRIENTE

Sub-totales vienen de la página No.17

CAJA DE AHORROS
Préstamo Fecha

No. Vencimiento Hasta dic.
Varios préstamos 2009 - 2010 2009
Garantía: Cesiones hipotecarias de los préstamos
otorgados por la empresa.

GLOBAL BANK CORPORATION
Préstamo Fecha

No. Vencimiento Hasta dic.
Varios préstamos 2007 - 20lI 2009
Garantía: Cesiones hipotecarias de los préstamos
otorgados por la empresa.

METROBANK S. A.

Préstamo Fecha
No. Vencimiento Hasta dic.

Varios préstamos 2008 - 2012 2009
Garantía: Cesiones hipotecarias de los préstamos
otorgados por la empresa.

Totales

PORCIÓN LARGO PLAZO

BANCO BILBAO VIZCAY A ARGENTARIA
(PANAMA)' S.A.
GLOBAL BANK CORPORATION
METROBANK S. A.

Totales

18-

2009

Bt. tt9,982 B/.

2008

75,507

r93,375 225,006

20,943 20,943

15.101 13.960

3--N1 335.416

B/. 3s2As7_ Bt. U2,U6

Los préstamos hipotecarios otorgados por la empresa tienen primera hipoteca
Registro Público, en una relación a favor de ésta de tres a uno.

296,68r
25,278
30.498

r79,709

registrada en el
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HIPOTECARIA METROCREDIT, S. A.
(Panamá, República de Panamá)

NOTAS A LOS ESTADOS FINA¡ICIEROS
Al 31 de diciernbre de 2009, con cifras

comparativas al 31 de diciernbre de 2008

11. Impuestos y retenciones por pagar
El importe de Bl .51729 para el año 2009 y de 81.4,930 para el año 2008, se le adeuda ala Caja
de Seguro Social y corresponde a las cuotas obrero patronales, de los salarios pagados en el
mes de diciembre de2009 y 2008, respectivamente. Este monto se paga en el mes siguiente, es
decir, en el mes de enero de 2010 y2009, respectivamente.

12. Impuesto sobre la renta por pagar
El monto de B,1.4331165 para el año 2009 y de 81.370,554 para el año 2008, corresponde al
impuesto de renta por pagar de la empresa. Estos montos fueron determinados con base a la
renta gravable según su declaración de renta del período 2009 y 2008, respectivamente.

13. Ingresos - gastos de maneio no devengados
Con base a las Normas Intemacionales de Información Financiera (NIIF's) y para las empresas
financieras, los ingresos por gastos de manejo, deben ser diferidos o generados con base a la
duración o vigencia del préstamo.

A continuación presentamos el siguiente análisis:
2009 2008

Bl. 989,782 Bl. 570,793

578,014 608,927

1.348.009 989,782

Bt. 219-787 Bl. 189.938

14. Utilidades no distribuidas
A las utilidades no distribuidas se le aplicó el monto deBl.435 para el afro 2009 y deBl.15,995
para el año 2008, correspondiente al impuesto complementario pagado por cuenta de los
accionistas en concepto de adelanto al impuesto de dividendos.

15. Gastos de personal
El número de empleados durante el período terminado al 31 de diciembre de2009 y al 31 de
diciernbre de 2008, es de 44 y 32, empleados respectivamente. (Véase detalle en la página
No.23).

Saldos al inicio del período

Totales del período al 31 de diciembre de
2009 y 2008.

Menos: monto diferido por anortizar

Totales de ingresos del período
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IV PARTE

El emisor divulgará esta información enviando copia de los mismos a los tenedores
de Bonos y Valores Come Negociables durante el mes de marzo de 2010

Nota: "Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido
será puesto a disposición del público inversionista y del público en general"

Firma

tego Consulting



INT'ORMES FIDUCIARIOS



5eñores
éór.i¡c¡oil NAGrotrAL DE YALoREB.
Avenldo Bülboo, Ecliflcio BaY MEll
Segundo Plso, Oficlno #206
Pañema, Rep. De Panamá

Raferencta: Fldcicomlso FG-OO7'06
l'll potecarla Metrccred lt S.A,

EsHrnados señorcs.

Nos permltlmm informarl€ que la amPl'€Ea l'llpotecsrl¡ Jrlotrocredlt s'A'. rncrttlcna

rÉglstr6do.un nge{ci;iso ád glf"nili'cn benáRdo de las obllgaclones adgulrldas

to-n óiálron u¡ n emurón ¿e-bono, 6s,'pnástamos con garantla hrpotecarra, cuya

émisíOn fuere autorizada por dlcho comlslón'

Elpatr |mon|oadm|nletradopor|af lduc|sr |acne¡tef ldé|com|soHencunva|ora|31
de dtctemur" ZOOS ¿* lneb MILLONry TRESCIENTOS OCHO llIL NoVECIENTOS
óóCÉ oounes coN 1ol100 (us$3,308,912'10)'

Adldonalmente, el valor de los blenGs sobrc los cuales recae la hlpoteca cedl!9- a

fovor del nOqlcomnó 
-asc¡ende 

a-Ja-mtsmo fcdra al valor de SEIS l4ILLoNEs

sETEcTENTOs'velÑnsieT r MIL'CIENTO NOVENTA Y sIETE DOIARES CON 371100
(us$6,727,197.37)

Quedamos a su d-lspostclón para cualquier adaración adiclonal.

Cordlalmente,

ABIS TRUST IñIC.

FTD.ABS(13004-ro)

Panemá, 12 de enerlo de 2010.

¿

/ tsn



FTD.ABS( 1299A-10)

Panamá, 12 dt cnero de 2010.

Scfiores
col,l¡El9ll tl|c¡ol{Al Dl VALOR!$.
AvÉñldE EülboE, Ediffclo BaY Mall
Segundo Plso, Oflclna #206
Panamg, Rep.De Panamá

Referencla : Fidelcomleo FG-Of i-OB
Hlpoteccrla M¡trocredlt

Estlmados esfieres,

Nos perrñltimos lnformarles quc la- empram Hlpotécarla Metmcredlt, f0antltne
reglidr¿ctd un ftdelcomtso de garantfr ¿n bcneffclo de la¡ obllgaclones adqulrldas
coá ocatlón de fa emisión de bortoc de práetamog con garantfa hlPotccarla; cuya
cfill$lón fu¡rr at¡tortzadu por dlcfra comlclón medlante la resoluclón nrlmero 193'
08, del 03 dc Ju,llo de 2008,

El patrlmonlo admrnlgtrado por la flduclarls. en €stc fldelcornlsq tlene un valor al 31
de'dlclembrc de lUUg de 5bl5 lYllLLUlrlS ]{9VEÍ{TA Y CUATRO ]'lIL DosCIÉt¡To5
SESENTA Y CrNcO DoI.ARES CÓN 43ltü'0 (US$6,094,255.43).

Adtctona¡mente, Bl valor de los blcnes sobrc lo¡ cuales rccae le hlpoteCü ced¡dt-á
fsvor dcl ,fldetcomtso atclende a la mlerna fecha el v¡lor dc CATORCE MILTONES
TRESCIENÍOS SETENTA Y CUATRO MIL C¡ENTO DOCE DOI¡RES CON 29I1OO
(ussx4r374,1L2.29)

Quedarnos a su dlsposlclón para cuolquler aclaraclón cdlclonst.

Cordlalmente,

ABS TRUST TNC.

/ tsn



FTD,ABS(1298,4" 1.0)

Penqmá, 12 do cnero de 2010'

Señores
iom¡e¡orr NAcIoNAL DG vALoREs'
Av¿nida Eslboá, Edlflclo EaY Mall
Segundo Plso, Oflclna #206
Pañama, RcP. De Panamá

Rcfercncla : Fldelcomlso FG'003-09
Hlpotccorla Metrocredit

Estlmados señores.

No¡ permltlmos tnformorles que Hlpotecarla Metrocrcdlt s'A" mantl€ne 169lstrado

un tidetcomlso rte giiiinti"-.ñ benéltclo de los obilgáctones adqufrldas con ocaslón

de ta emtstón de VCÑ''3'.* gti"ntlt hlpotec¿rla, cuya- emlslón fuere autorlzada por

ta Comlsión Necionil de Vatórcc mediente la resoluclón número 258-09, del 17 dc

agosto de 2009'

Et patrimonlo administraag ¡9¡_!3 llg:lrld" en cste fidelcomlso tlene un valor al 31

de dtstcmbrc zooe J" s¡eiÉ Mlt.t-oNEP DIEcIocHo M¡L TREScIENToS cINcUENTA

i cunrno DotáRES coN 16/100 (us97,018'3s4'16)'

Adlcionalmente, el valor de los b¡enes sobre los cualel recee la hlpoteca gedl{g a

favor del fldclcomlso osciende e la misma fecha al valor de CATORCE MILLONES

liüiñrr*tóá:'#i;'MrL sErEcIEMros TREINTA Y clNco DotAREs coN 6s/100

(u5$ 14,506,735,65)

Qucdamos a su dl*posición para cualquler aclareción adiclonol.

Cordialmente,

AES TR.UST INC.

IIEANAIDOBRAs

/tsn 6s&,tr,


